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PRESENTACION

Del cumplimiento de sus obligaciones responde el deudor con todos
sus bienes presentes y futuros, asi consagra el articulo 1911 CCom el
principio de responsabilidad patrimonial universal. Cuando el patrimonio
del deudor no resulte suficiente para hacer frente al conjunto de sus
obligaciones y exista una pluralidad de acreedores, cuyas deudas no van
a poder ser cumplidas, se hace necesario organizar a los acreedores
como colectividad o comunidad de pérdidas. La institucién que procura la
tutela del crédito en el caso insolvencia del deudor comuan es el concurso
de acreedores. Su régimen se contiene actualmente en la Ley 22/2003,
de 9 de julio, Concursal (en adelante LC), que supuso la consagracion de
la tan deseada modernizacién de nuestro Derecho concursal. Uno de los
principales rasgos del Derecho concursal vigente consiste en la unidad,
entendida desde una triple vertiente: unidad legislativa, ya que una sola
ley regula los aspectos sustantivos y procesales del procedimiento
concursal; unidad subjetiva, al tratarse de un Unico procedimiento con
independencia del caracter civil o mercantil del deudor comun, y unidad
de procedimiento, que es Unico, el concurso de acreedores, aunque con
dos posibles soluciones, convenio y liquidacion. Es necesario advertir, no
obstante, que algunos de estos principios se mantienen mas bien
formalmente, ya que las sucesivas reformas que ha experimentado la LC
en su versiéon actual, incorpora cambios que modifican sustancialmente el

disefio y funcionamiento de algunos institutos concursales.

Entre las reformas operadas desde la promulgacion de LC destacan:

el Real Decreto- ley 3/2009, de 27 de marzo, de reformas urgentes en



materia tributaria, financiera y concursal; la Ley 13/2009, de 2 de
noviembre, de reforma de la legislacion procesal para la implantacion de
la nueva oficina judicial; la Ley 38/2011, de 10 de octubre, de reforma de
la Ley Concursal; la Ley 14/2013, de 27 de septiembre, de apoyo a los
emprendedores y su internacionalizacion; el Real Decreto-Ley 4/2014, de
7 de marzo, por el que se adoptan mediadas urgentes en materia de
refinanciacion y reestructuracion de deuda empresarial, que tras su
tramitacion parlamentaria como proyecto de ley dio lugar a la Ley
17/2014, de 30 de septiembre; el Real Decreto-Ley 11/2014, de 5 de
septiembre, de medidas urgentes en materia concursal, que asimismo
tras su tramitacion como proyecto de ley dio lugar a la Ley 9/2015, de 25
de mayo; el Real Decreto-Ley 1/2015, de 27 de febrero, de mecanismo de
segunda oportunidad, reduccién de carga financiera y otras medidas de
orden social; y, recientemente, la Ley 40/2015, de 1 de octubre, de

Régimen Juridico del Sector Publico.

Todas estas reformas se han ido incorporando al ordenamiento
juridico-concursal por razones de diversa indole. En unos casos, la crisis
econdémica global en la que nos hemos visto inmersos, ha provocado que
una buena parte del desarrollo de nuestra moderna legislacion concursal
se haya revelado insuficiente y dificil de administrar para hacer frente a la
avalancha de concursos acontecidos, especialmente desde el afio 2007.
Una LC, que apenas comenzaba a andar, tuvo que ser reformada por
primera vez a los seis afilos de su entrada en vigor, situacion que
contrasta con la legislacion concursal previgente cuya ultima modificacion
se incorporé en el afio 1922 con la Ley de Suspension de Pagos (en
adelante LSP).
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En otras ocasiones, olvidando en parte que la finalidad solutoria
(esto es, la satisfaccion de los acreedores del deudor insolvente), sigue
siendo funcion principal del concurso, el propio legislador ha fomentado
una funcién conservativa del concurso, que procurase la continuidad de la
actividad profesional o empresarial del deudor. Pese a la intencién del
legislador, lo cierto es que las cifras de los ultimos afios indican una
destruccion de empresas con prevalencia de la solucion liquidativa frente
al convenio — tanto anticipado como ordinario-, motivo por el cual, algunas
de las recientes reformas han procurado reforzar la solucion

conservativa.®

Por ultimo, la proteccion de determinados operadores econémicos,
asi como la necesidad de reducir costes temporales y econémicos ha
motivado la aparicion de alternativas preconcursales que simplificaran y

agilizaran el procedimiento concursal.

Es esta Ultima razén de politica legislativa la que centra nuestro
estudio. Actualmente en Espafia, y anteriormente en los paises de
nuestro entorno, asistimos a un impulso de la desjudicializacién del marco
de tratamiento de las crisis econémicas del deudor comun. La preferencia
de los operadores econdémicos por soluciones amistosas a las crisis,
resulta evidente si se toma en consideracion el ahorro temporal y de coste

econdémico que supone la declaracion de los procedimientos concursales.

Desde finales del siglo XIX y hasta nuestros dias, el Derecho
Concursal ha ido evolucionando al compas de la aparicion y posterior

! Las estadisticas disponibles ponen de relieve de que solo en torno a un 5 por ciento de
los concursos declarados terminan en convenio.
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consolidacion de los modernos estados sociales y de derecho.
Primeramente se produjo en parte una desprivatizacion de los
tradicionales institutos concursales, especialmente en aquellos casos en
los que el deudor era una empresa de grandes dimensiones o0 que
formaba parte de un sector de la economia considerado relevante (o de
interés general). Asistimos de esta manera a la aparicion de las llamadas
instituciones  preconcursales,  caracterizadas por un  fuerte
intervencionismo  publico y que ya suponian una primera
desjudicializacién, al atribuirse el protagonismo del saneamiento a
entidades o agencias publicas Pero también ulteriormente, y sobre todo
en las Ultimas décadas, se esta operando una desjudicializacién del
propio Derecho concursal, que opera ya a nivel general o transversal, y
que trata de evitar la judicializacion de las dificultades de las empresas,

fomentando los acuerdos amistosos de reestructuracion de la deuda.

Este trabajo se va a centrar fundamentalmente en esta Ultima
desjudicializacién, que en el Derecho vigente en Espafia tiene dos
manifestaciones. Por un lado, los acuerdos extrajudiciales de pagos,
disefiados especificamente para deudores de menores dimensiones. Por
otro lado, los acuerdos de refinanciacion, a los que pueden acogerse
deudores de cualquier dimension, pero especialmente idéneos para los de
mayor tamafio. Con todo, se va a prestar especial atencién a estos
altimos puesto que son los Unicos de los que hasta la fecha existe
evidencia préactica.” Los acuerdos de refinanciacién aparecen por primera

vez en la legislacion espafiola con motivo del RDL 3/2009, de 27 de

? Si bien la practica espafiola de los ultimos afios ha conocido un niimero significativo de
acuerdos de refinanciacion (de masa e individuales), respecto a los acuerdos
extrajudiciales de pagos, a la fecha no hay experiencia conocida.
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marzo, de medias urgentes en materia tributaria, financiera y concursal,
ante la evolucidbn de la situacibn econdmica, y posteriormente se
regularian con mayor detalle en la Ley 38/2011, de 10 de octubre, de
reforma de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal asi como por medio
de la Ley 17/2014, de 30 de septiembre, por la que se adoptan medidas
urgentes en materia de refinanciacion y reestructuracion de deuda

empresarial®.

Nuestro trabajo tiene cuatro capitulos. En el primero se pretende
hacer una aproximacion historica a la evolucion de las instituciones
concursales, con especial referencia a la situacion en Espafia, al objeto
de ir descubriendo las principales orientaciones a las que ha ido
respondiendo a lo largo del tiempo, como forma de entender mejor la

situacion a la que se ha acabado arribando en la actualidad.

En el segundo capitulo se aborda el estudio de tres modelos del
Derecho comparado (los ordenamientos estadounidense, francés e
italiano), que expresan con claridad una tendencia a la desjudicializacion,
al objeto de contextualizar el Derecho espafiol, y apreciar las

orientaciones que subyacen en el mismo.

En el tercer capitulo se profundiza en la tendencia de
desjudicializacion del Derecho de la insolvencia que manifiesta el actual

Derecho concursal espafiol, analizando los cambios que se han ido

® Los acuerdos extrajudiciales de pagos se incorporaron con la Ley 14/2013, de 27 de
septiembre, de apoyo a los emprendedores y su internacionalizacién. Se trata de un
texto no exento de polémica, ya que al margen del practicamente inexistente debate
parlamentario al que fue sometido, presenta importante deficiencias de técnica juridica.

13



produciendo en los ultimos afos, conforme se agudizaba la crisis

econdmica, en sus paradigmas y funciones.

En el cuarto y udltimo capitulo, se aborda el estudio del régimen
juridico de los acuerdos de refinanciacion, asi como de algunas
instituciones conexas, como el régimen de la llamada preconcursalidad, la

rescision y la aportacién de nuevos recursos (fresh money).
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Melius est pauca dividere quam totum perdere

(Straccha, De Mercatura sive de Mercator, 1553).
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CAPITULO I. SIGNIFICADO DE LAS INSTITUCIONES CONCURSALES.
OBJETIVOS DEL DERECHO DE LAS EMPRESAS EN
DIFICULTADES

1.- INTRODUCCION *

La confluencia de un deudor insolvente y una pluralidad de
acreedores que pretenden la satisfaccion integra de sus créditos ha
existido siempre.> Ahora bien, el tratamiento que ha recibido el
incumplimiento del deudor comun es lo que ha ido variando a lo largo del

tiempo y del espacio.®

En relacion con las empresas, antes los comerciantes, desde que
existen en el trafico econémico, ha sido y sigue siendo recurrente que

atraviesen dificultades econdémicas; es mas, la crisis en el patrimonio del

4 Vaya por delante una aclaracién terminolégica. A lo largo del presente trabajo la figura
del deudor comun que queda sometido al concurso, en virtud de la Ley 22/2003 de 9 de
julio, Concursal, podrd serlo cualquier deudor, sea persona natural o juridica. Las
razones de la dualidad de procedimiento atendiendo a la condicién comercial 0 no
comercial del deudor, desde hace décadas ha perdido toda su virtualidad, de manera
que la unidad de disciplina que venia siendo reclamada por toda la doctrina, ha sido
finalmente incorporada en la vigente legislacion concursal. Sin embargo, en la practica la
Ley Concursal serd aplicable, en la mayoria de los casos, a empresarios y operadores
econdmicos de ciertas dimensiones, razén por la cual el presente estudio se centrara
preferentemente en la insolvencia de esta clase de deudores.

® Decia SAGRERA TIZON, Comentarios a la Ley de Suspensién de Pagos, vol. |,
Barcelona, 1974, pag.44 que «desde los mas remotos tiempos y las mas antiguas
civilizaciones, el deudor fue safiudamente perseguido e implacablemente castigado».

®Vid. sobre la evolucién del Derecho concursal espafiol anterior a la codificacion,
ALEJANDRE GARCIA, La quiebra en el Derecho histérico espafiol anterior a la
codificacion, Sevilla, 1970; vid. también en relacién con la evolucion del Derecho
concursal espafiol y comparado el trabajo de PULGAR EZQUERRA, La reforma del
derecho concursal comparado y espafiol (Los nuevos institutos concursales y
reorganizativos), Madrid, 1994.
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empresario no debe ser considerada como un hecho aislado o como un
accidente individual, consecuencia exclusiva de su mala gestion. La
evolucion general de la economia, los cambios en el mercado, la
frecuente invocacién del crédito por el empresario, los cambios
tecnoldgicos, la competencia o la escasa demanda son, entre muchos,
factores que pueden incidir de manera negativa en el desarrollo de la vida

empresarial.’

En este sentido, la primera gran crisis del siglo XXI, cuyo inicio se
sitla en el afilo 2008, pone de relieve que determinados acontecimientos
internacionales, singularmente dificultades econdémicas de los bancos de
inversién norteamericanos, pueden afectar de manera decisiva a sectores
clave de numerosas economias nacionales. Como un efecto doming, el
hundimiento de los mercados financieros, supuso el derrumbe de las
Bolsas, colapsando éstas a su vez el crédito y provocando una
paralizacion de la actividad econémica, lo que en Espafia se tradujo en un
desmoronamiento, en especial, del sector inmobiliario y de Ila

construccion.? Pues bien, esta crisis, considerada como la mas grave de

" Traemos aqui las palabras del profesorDUQUE DOMINGUEZ en relacién con la crisis
econOmica de los afios setenta pero que resultan plenamente de actualidad, en la actual
crisis econémica del siglo XXI, vid. DUQUE DOMINGUEZ «Reflexiones fundamentales
sobre el régimen de la crisis econdmica de la empresa y sobre su reforma», ADC,
XXXIII, 1980, pag. 30, para quien «La expansion del crédito y de nuevas formas de
inversién, el crecimiento de la magnitud de las empresas, la apariciéon de nuevas formas
de empresas como los grupos de sociedades, la penetracion de las empresas
multinacionales, son algunos de estos hechos importantes. La interconexion de todos
ellos se ha manifestado con la crisis econdémica que comienza en los primeros afios de la
década de los setenta».

® La economia espafiola experimentd una etapa de bonanza economica entre los afios
1996 y 2007. Parece que existe un acuerdo en que la primera sefial de alarma se
produce en Estados Unidos con la crisis de las hipotecas subprime en agosto de 2007.
La crisis estalla definitivamente en agosto de 2008 con la quiebra del banco de inversion
Lehman Brothers extendiéndose de forma alarmante por todo el sistema financiero
internacional y casi de manera inmediata en la economia productiva de numerosos
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la historia moderna, ha arrastrado a multiples empresas al concurso, con
independencia de su buena o mala gestion, asi como de su tamafio, sin

mediar en muchos casos, posibilidad alguna de salvacion.®

Atendiendo a la gravedad de las crisis empresariales, en palabras
del Prof. Guyon,’® las medidas que se pueden acometer varian, como
también lo hacen en funcidbn del momento histérico en el que éstas
pretendan desplegar sus efectos. En este sentido, en lo que concierne a
las medidas que deberian ser adoptadas por la legislacion concursal, en
los casos de dificultad econémica del deudor comun, éstas serian las
siguientes: en primer lugar, la ley deberia establecer los mecanismos
necesarios susceptibles de prevenir las dificultades econémica para, a
continuacion, procurar la recuperacion de aquellas empresas que se
encuentren en situacion temporal de morosidad, pero que son
susceptibles de mejorar su situacion econdmica; si estas medidas

fracasan, en segundo lugar, la ley deberia establecer las reglas que

paises. Vid. el interesante estudio sobre las crisis sufridas en Espafia desde el siglo XIV
hasta la actualidad, LLOPIS y MALUQUER DE MOTES, Espafia en crisis. Las grandes
depresiones econdmicas, 1348-2012, Barcelona, 2013; para una vision de la actual crisis
econdmica, vid. GARICANO, El dilema de Espafia, Barcelona, 2014; GARCIA/SANTOS
(coord.), ¢Qué ha pasado con la economia espafiola? La gran recesién 2.0 (2008 a
2013), Madrid, 2014.

° En plena crisis econémica, el nlimero de concursos crecié en el primer trimestre de
2009 un 266 por ciento respecto del mismo periodo del afio anterior, con un incremento
que alcanzé el 330 por ciento en los procedimientos ordinarios. EI mayor porcentaje de
las insolvencias en el primer trimestre de 2009 afecté a las empresas del sector de la
construccion (35 por ciento), asi, entre los afilos 2008 y 2009 se presentaron en los
Juzgados mercantiles concursos de gran trascendencia de, entre otros, las
constructoras Martinsa Fadesa (7.155 millones de euros), Habitat (2.807 millones de
euros), Tremén (919 millones de euros), Nozar (1.563 millones de euros) y Labaro (750
millones de euros). Las estadisticas del Colegio de Registradores ponen de relieve que
en el afio 2009 las empresas vinculadas al ciclo constructivo suponen cerca del 45 por
ciento sobre el total de las concursadas si bien, sélo el 10 por ciento de las concursadas
superaba los 10 millones de euros de pasivo.

1% Vid. GUYON, Droit des affaires, vol. I, Paris, 2003, pags. 2-50.
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permitan liquidar el patrimonio del deudor comun asegurando el pago
entre los acreedores de conformidad a la par conditio creditorum y, por
altimo, el legislador deberia dictar las sanciones o medidas de seguridad
dirigidas exclusivamente a aquellos deudores deshonestos o
notoriamente incompetentes con el fin de que resulten expulsados de la

vida de los negocios.

A modo de compendio de lo hasta aqui dicho, podemos afirmar que
el Derecho concursal presentaria cuatro grandes objetivos que por
ambiciosos que éstos sean, todos deben orientar la labor del legislador.
Asi, la prevencion de la insolvencia o de la dificultad econémica de la
empresa,'! la recuperacién de empresas en situaciéon econémica

comprometida pero susceptibles de recuperacién econémica,’’ la

! La prevencién en relacién con el principio de conservacion de empresa, se ha revelado
como uno de los principales objetivos del Derecho concursal desde al menos finales del
siglo XIX, coincidiendo en Europa con la quiebra de grandes sociedades, en particular,
compafiias de ferrocarriles, que dado su volumen de capital y de medios personales,
Supuso un importante reto para un Derecho concursal que en la época resultaba ser
eminentemente liquidativo. Si bien su plasmacién en los principios de politica juridica que
inspiran el Derecho concursal, no se produjo hasta la segunda mitad del siglo XX. Vid, en
relacién con las quiebras de las companiias de ferrocarriles en el siglo XIX, el exhaustivo
trabajo del ProfesorDUQUE DOMINGUEZ, «La modernizacion del Derecho concursal en
el siglo XIX: el significado histérico de la ley de 12 de noviembre de 1869 sobre la
quiebra de las compafiias de ferrocarriles», Estudios de Derecho Mercantil en homenaje
al ProfesorAntonio Polo. RDP, 1981, pags. 113 a 181. Notese que cuando se alude a la
prevencion de la insolvencia como una de las medidas del Derecho concursal, es
necesario poner de manifiesto que debe establecerse una distincion, a los efectos de
medidas preconcursales que se pueden adoptar, entre prevencién de la insolvencia y
remocion de la insolvencia en fase preconcursal, ya que en este Ultimo caso, y para
cuando se pretenden quitas y/o esperas consentidas por las partes, se suscita la
legalidad de medidas preconcursales una vez que la insolvencia ya se ha manifestado.
Vid. sobre el particular, PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad y acuerdos de
refinanciaciéon, Madrid, 2012, pag. 51.

2 La necesidad de incorporar la recuperacién empresarial a los fines del Derecho
concursal aparece ligada a la prevencion y su manifestacion mas temprana se produce,
como es sabido, en el Derecho francés con la Ley 84-148 de 1 de marzo de 1984 relative
a la prévention et au reglement amiable des difficultés des entreprises” y la Ley 85-98 de
25 de enero de 1985 relative au redressement et a la liquidation judiciaire des
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liquidacion del patrimonio del deudor comun en situacion de dificultad
financiera irremediable®® y, por ultimo, el establecimiento de sanciones
para aquellos deudores considerados deshonestos. En conexion con las
sanciones sobre el deudor, resulta conveniente poner de relieve que
histéricamente la situacion de insolvencia del deudor comun ha estado
relacionada con la idea de culpabilidad, de manera que sobre su conducta
han pesado no sélo consecuencias de indole econémica sino también una
consideracion peyorativa que se puede resumir en el conocido anatema
decoctor ergo fraudator, manteniéndose durante muchos afios hasta el
punto de convertirse en un significativo coste reputacional con
importantes implicaciones.’* Traemos aqui las palabras del profesor
Garrigues, en relacion con la quiebra al afirmar que «la quiebra engendra
una presuncion de mala fe en el quebrado, en contra del principio general
que presume siempre la buena fe del deudor'®». Veremos cémo esta
connotacion negativa sobre la persona del deudor se ha mantenido

durante un dilatado periodo de la historia, si bien cada vez mas

entreprises, Unico ordenamiento que ha incorporado de manera sistematica la
prevencion y recuperacion de las empresas mediante institutos preventivos
reorganizativos. Es necesario advertir, como se vera mas adelante, que no se trata de
conservar empresas en dificultades econémicas en el mercado a toda costa, ya que el
redressement queda condicionado a la necesaria viabilidad de la empresa, de manera
que soélo si su recuperacion es posible, resultard de aplicacion este instituto.

¥ La finalidad solutoria ha sido la finalidad clasica del Derecho concursal que solo
comienza a ser compartida con otros fines de caracter conservativo a partir de la
segunda mitad del siglo XX como consecuencia de la aparicién de nuevos principios de
politica juridica consecuencia del modelo politico-econémico de la Economia Social de
mercado.

 Los costes reputacionales, junto con los costes econémicos y los costes temporales
han supuesto que las soluciones extrajudiciales a la crisis econdmica del deudor comun
sean la opcion preferida por los operadores econémicos, en particular, la gran empresa,
frente a los tradicionales procesos concursales.

'* vid. GARRIGUES, «Derecho de quiebras y de las suspensiones de pagos», RDP,
1940, pag. 463.
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atemperada hasta llegar a la vigente Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal
(en adelante LC) proclive a un tratamiento menos punitivo del deudor de
conformidad a las exigencias constitucionales y los principios generales

del Derecho penal.*

Luego de lo precedente se desprende que el Derecho concursal asi
entendido, comprenderia una serie de medidas de caracter heterogéneo
que varian atendiendo al momento histérico y al lugar en que se
manifiestan, pero que en todos los casos presentan determinados

elementos comunes.'” En este sentido atendiendo las palabras del

®La disciplina concursal desde el punto de vista del Derecho penal, supone la transicion
de la responsabilidad penal por dafio objetivo del Derecho histérico a la responsabilidad
por culpa del Derecho moderno. En opinién de ROCCO, Il fallimento. Teoria Generale e
origine storica, Millan, 1962, pag.113, «il diritto moderno ha compresso che il fallimento,
in s&, non puo essere considerato come un reato. Il fallimento, & semplicimente un fatto
dannosos, come sono fatti dannosi la norte di un uomo, la perdita del possesso di una
cosa, la deteriorazione di un inmobile, la disminuzione della publica estimazione, e via
dicendo.

" En este sentido, vid. SANCHEZ PAREDES, La vigencia del contrato de compraventa
en el concurso, disponible en
http://dspace.ceu.es/bitstream/10637/5084/1/Tesis%20Maria%20Luisa%20Sanchez%20
Paredes.pdf, padg. 13, quien sostiene que «no cabe duda de que existe una evidente
interdependencia entre las soluciones previstas por el Derecho concursal para dar
respuesta a los conflictos de los intereses que se producen en las situaciones de crisis
econOmica y los principios de politica econémica y social que inspiran las distintas
legislaciones en la materia, variables segun los paises y los momentos histéricos. De ahi
que las vias de actuaciones del derecho concursal sean heterogéneas, no obstante la
existencia de elementos comunes. Entre estos elementos comunes bien podriamos
situar en un primer momento, la liquidacién y el reparto de bienes como medios
prioritarios para satisfacer a los acreedores, a continuacién, la conservacion de la
empresa como un objetivo per se a cumplir por el Derecho concursal y ho como un
medio de satisfaccion de los acreedores, para situarnos en la actualidad, en fin, la
conservacion de la empresa y la liquidacion como medios complementarios que
persiguen la mejor satisfaccion de los acreedores. Entre estos elementos comunes bien
podriamos incluir los cuatro objetivos del Derecho concursal a los que nos hemos
referido en paginas anteriores.»; vid. también, CANDELARIO MACIAS, El convenio de
continuacion como medio de proteccidn del crédito en los procedimientos concursales,
Granada, 1999, pags. 22 y 23 quien apunta que «prisién por deudas, cesién de bienes y
quiebra son diferentes sanciones que el deudor en estado de insolvencia ha recibido
histéricamente».
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Profesor Duque «estdn abocadas al fracaso aquellas concepciones
doctrinales que pretendan definir la esencia de la institucion concursal, de
una vez para siempre, asignandola unos determinados fines de politica
juridica, sin tener en cuenta las condiciones histéricas de la economia y

de la sociedad donde la accion del legislador se desarrolla».*®

Ahora bien, antes de descender a la explicacion de estas medidas,
en especial, a la intensidad con la que éstas se presentan en las distintas
legislaciones concursales, espafiola y comparada, es necesario precisar

las siguientes ideas:

En primer término, algunas de estas medidas, si no todas, se han
solapado en una misma legislacion concursal en un momento histérico
determinado.'® En este sentido, la incorporacién de nuevos principios de
politica juridica no excluye, sin embargo, finalidades histéricamente

2
|20

perseguidas por la legislacion concursal.”” Y es que una pluralidad de

'8 \Vid. DUQUE DOMINGUEZ, «Reflexiones sobre...», op. cit. pag.76.

9 Asi, especialmente en relacién con el Derecho concursal francés, con la incorporacién
en 1985 de un nuevo Derecho de empresas en dificultad, dividido en tres leyes
principales, se buscaba tanto la prevencion de las situaciones de crisis econdmicas de
las empresas, como la recuperacion de las mismas manteniendo la actividad y el empleo
y en el caso de que esto no sea posible una liquidacion judicial. Todo ello sin perjuicio de
las sanciones atribuibles al deudor comun. Vid. GUYON, op. cit. pag. 8, « L evolution
historique de la faillite montre que trois finalités se sont succédées. Dans un premier
temps, le législateur a voulu a punir le commercant qui n"honorait pas ses engagements.
Puis il a voulu proteger les creanciers impayés. Enfin, a une époque beaucoup plus
récente, il s'est préoccupé d'assurer la survie des entreprises qui méritaient d étre
sauvées. Mais ses finalités n"ont jamais été exclusives, bien au contraire. La recherche
d’un objetif nouveau n’exclut pas les finalités anciennes, méme si le caractére de
Iinstitution se modifie»; también, Vid. SAINT-ALARY-HOUIN, Droit des entreprises en
difficulté, Paris, 1995, pag. 29.

%% Asi por ejemplo, la finalidad punitiva, aunque destacada en el origen histérico del
Derecho concursal, singularmente en el Derecho romano con la manus iniectio,
podemos entender que se mantiene en la actualidad por la via de la calificacién de la
quiebra en el Derecho previgente y del concurso en la actualidad, si bien, como es
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circunstancias de naturaleza politica, econémica o social son las que
histéricamente han determinado el predominio de unas medidas sobre

otras.

En segundo término, téngase en consideracién que con caracter
general, el Derecho concursal nunca podra convertir lo que ha sido un
fracaso econémico o empresarial en un éxito.”* Ni la prevencion, ni la
recuperacion de empresas viables pueden tampoco pretender este fin. De
modo que lo que se debe procurar mediante el Derecho concursal es el
menor mal posible, lo que en la practica se traduce en la posibilidad de
dictar leyes que no comprometan mas aun el pago de los acreedores
agravando la situacion patrimonial del deudor y, procurando en todo caso,
que la satisfaccion del interés de los acreedores en el cobro de sus

l6gico, de manera atenuada. Es necesario advertir, no obstante que problemas de
técnica legislativa al incorporar estos nuevos principios de politica juridica pueden
conducir al mantenimiento de fines respecto de los cuales no estaba prevista su
coexistencia.

! Sobre el Derecho concursal como el derecho del fracaso, decia CARRERAS
LLANSANA, «Situacion actual del Derecho concursal espafiol», Publicaciones de la Real
Academia de Ciencias Econémicas y Financieras, Barcelona, 1986, pags. 9 y 10 que
«En el siglo pasado, con la mitigacion muy moderada del vigente Codigo de comercio, el
ordenamiento vigente entonces imponia como solucién general y Unica la liquidacién del
patrimonio del comerciante o empresario que sobreseia de modo general en el pago
corriente de sus obligaciones, cualquiera que fuese la causa del sobreseimiento o
cesacion. Estos equivalian al fracaso profesional del comerciante o empresario, y
convenia al estamento mercantil excluirlo del negocio y, previa liquidacion de sus bienes,
distribuir el producto de la misma entre los acreedores, guardando el principio
fundamental de la par conditio». En este sentido también, la Exposicién de Motivos de
los Materiales para la reforma de la legislacion concursal de 1995, recogiendo la opinién
de su autor, el profesorROJO, apuntaba que «naturalmente no se puede pretender que
la legislacion concursal cumpla funcion de taumaturgo, convirtiendo en présperas
empresas inviables».
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créditos constituya la finalidad principal de los procedimientos

concursales.?

2. LOS FINES DEL DERECHO DE LA INSOLVENCIA DESDE UN
PUNTO DE VISTA HISTORICO

Cuando se profundiza en la evolucién histérica del tratamiento
juridico de la insolvencia en relacibn con las distintas finalidades
perseguidas por el Derecho concursal, (prevencién, recuperacion,
liquidacion y sancion al deudor deshonesto), enseguida se advierte, como
acabamos de adelantar, como éstas han ido variando a lo largo de la
historia, como también lo ha hecho la jerarquia existente entre ellas
atendiendo a las condiciones de naturaleza politica, econdémica y social

de cada momento.

Se pretende a lo largo del presente capitulo abordar la situacion
histérica de los procedimientos reguladores de la insolvencia, prestando
una especial atencion a lo que podriamos denominar germen de Derecho
preconcursal o de soluciones convenidas de caracter amistoso entre los
acreedores y el deudor que pudieran resolver la insolvencia del deudor
comun al margen de procedimientos de ejecucion universal. La
importancia de este examen retrospectivo es clara a los efectos de ubicar

correctamente estos mecanismos dentro del Derecho concursal.

2 Asi en las épocas en las que la finalidad de los procedimientos colectivos era la
conservacion de la empresa, en Ultimo término se estaba pensado también en una mejor
satisfaccion de los intereses de los acreedores.
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2.1.- DERECHO ROMANO

Ante todo conviene hacer notar que el vasto conocimiento juridico
del pueblo romano conoci6 institutos destinados a regular el concurso de
acreedores del deudor insolvente.?® Hasta tal punto ello es asi, que no
existiendo propiamente un procedimiento concursal, similar al que
conocemos en la actualidad, podemos afirmar que si existieron
instituciones que defendian los intereses de los acreedores con efectos
similares. En todo caso, no fue hasta la Edad Media en que naciera un

Derecho concursal propiamente dicho.?*

En lo que concierne a los efectos del incumplimiento de las
obligaciones por el deudor comun, hasta la promulgacion de la Lex
Poetelia Papiria, el Derecho romano se caracteriz6 por una crueldad

* Asi es resefiado por la doctrina mas clasica, vid. SANTARELLI, Per la storia del
fallimento nelle legislazioni italiane dell eta intermedia, Padua, 1964, pags. 276 y ss.

*%\/id. ALEJANDRE, La quiebra en el Derecho histérico espafiol anterior a la codificacion,
Sevilla, 1970, p4g. 1 quien precisaba sobre este punto que «la quiebra mercantil no es
una creacién de la dogmatica moderna. El procedimiento de la misma aparece
configurado en las fuentes legales de la Baja edad Media, y a fines del siglo Xl
encontramos en una Ley de Cortes catalana el término «abatut», sin6nimo del castellano
«guebrado», con que se designa la situacién del banquero que debe pagar en una
determinada fecha y que, llegado el momento, se encuentra sin numerario ni bienes con
que hacer frente a sus obligaciones». vid., GARRIGUES, Curso de Derecho Mercantil,
vol. Il, Madrid, 1962, pag.355 quien precisaba sobre este punto que «En el derecho
romano predomina el principio privatistico: el procedimiento en caso de insolvencia del
deudor era un procedimiento de autodefensa dirigido por los mismos acreedores, a
quienes, con la puesta en posesion de los bienes, se les atribuye un derecho patrimonial:
el de promover la venta y repartirse el precio». En este sentido, declara URIA, Derecho
Mercantil, Madrid, 1998, pags.1023 y ss que «los procedimientos romanos de ejecucion
eran privados, dirigidos por los propios acreedores, y hace falta entrar muy de lleno en la
Edad Media para que gane terreno la concepcién publicista de la ejecucién colectiva
contra los bienes del deudor insolvente»; en el mismo sentido.
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extrema sobre la persona del deudor.”® Este especial rigor se fue
mitigando con el paso del tiempo hasta llegar a la cessio bonorum,?® de
manera que el deudor pudo llegar a eludir no sélo la prision por deudas

sino también la infamia inherente a estos procedimientos de ejecucion.

La doctrina ha puesto de relieve la existencia de lo que podriamos
denominar un convenio embrionario, antecedente méas remoto del
convenio tal y como lo conocemos en la actualidad, en relacién con el

Derecho romano sucesorio. En efecto el pactum ut minus solvantur,

*se puede decir que la crueldad de la prisién por deudas asi como la ejecucién sobre la
persona del deudor (manus iniectio) fue superada por medio de la Lex Poetelia Papiria
posiblemente en el afio 326 a. de C, en virtud de la cual se sustituyd la ejecucion
personal del deudor por la ejecucién patrimonial En este punto resulta fundamental la
obra de ROCCO, op. cit. pags. 122 y ss. quien en relacién al origen histérico del Derecho
concursal sefiala que «la reaccion del acreedor, en ningiin momento trataba de obtener
una satisfaccién de sus bienes que en una época de propiedad colectiva el deudor no
poseia, buscaba por el contrario la venganza por la ofensa ocasionada por el deudor,
provocando posiblemente la intervencidén del grupo»; Para un estudio completo acerca
del régimen juridico espafiol de la quiebra previo a la codificacion espafiola, vid.
ALEJANDRE GARCIA, «La quiebra en el derecho histérico espafiol anterior a la
codificacion», Sevilla, 1970.

% Por medio de la «cessio bonorums» y la «bonorum ditractio», comienza a perfilarse en
el Derecho romano un sistema de ejecucion patrimonial donde el presupuesto ya no es
el incumplimiento de la sentencia dictada por el magistrado contra el «confesus» o
«iudicatus» sino el estado de insolvencia del deudor. Posteriormente con la missio in
bona en el Derecho romano comienza a perfilarse una institucion que se asemeja a la
quiebra, al existir una masa de acreedores como colectividad sometida a una igualdad
de trato, la llamada par conditio creditorum. En un estadio posterior, se sustituye este
procedimiento por la cessio bonorum, en virtud del cual el deudor podia eludir tanto la
prisiébn como la infamia inherente a estos procedimientos, declarando en forma solemne
ante el magistrado la puesta a disposicion de los acreedores de todos sus bienes,
cediéndoselos para que se cobren sus créditos con el producto de su venta. Vid. sobre el
particular, GARRIGUES, Curso de Derecho Mercantil, vol. Il, Madrid, 1962, pag.354
quien en relacion con el Derecho romano apunta que tras la Ley Poetelia «los
acreedores son puestos en posesion de todo el patrimonio del deudor que ha sido
condenado (iudicatus) o ha confesado sus deudas (confessus) o no ha comparecido por
la causa que sea (fuga, ocultacion, rebeldia). También LOPEZ CURBELO, Concepto y
naturaleza del convenio en la suspension de pagos, Barcelona, 2000, pags. 36 y ss;
ZAMBRANA MORAL, Derecho concursal histérico |, Barcelona, 2001.
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destinado al heredero, ilimitadamente responsable por la deudas del
difunto, como medio de evitar esta responsabilidad para el caso de
alcanzar los oportunos acuerdos con los acreedores del causante?’. Lo
relevante para el Derecho es que en virtud de este pacto, se genera una
obligatoriedad para la minoria de la disciplina de la mayoria, si bien, con

intervencion judicial.

La mayor perfeccion del Derecho sucesorio en Roma hizo que el
pactum ut minus solvantur con el tiempo fuera cayendo en desuso de
manera que posteriormente, con las Constituciones imperiales se regulara
una moratoria, de manera que a través de quitas y esperas, destinadas
Unicamente a deudores de buena fe que ofrecian sus bienes a sus

acreedores, 0 con una espera de cinco afios, a eleccion de los propios

" Vid ROCCO, Il concordato nel fallimento e prima del fallimento, Turin, 1902, pags. 18
al decir que «L"accordo tra i creditori di una eredita oberata e I'erede, per indurlo ad adire
I"eredita o a non far uso del beneficium abstinendi, & l'istituto del diritto romano, che piu
di ogni altro puo riannodarsi al concordato, sia per una ragione estinseca di somiglianza
nella struttura giuridica, sia perché fu esso il punto di apoggio, che permisse alla dottrina
del diritto comune di acogliere il nostro instituto, creato dai nuovi bisogni della vita
commerciale e per la prima volta disciplinato dalle legislazioni estatutarie italiane»;
también vid. NAVARRINI, La quiebra, (traduccién de. De Herndndez Borondo), Madrid,
1943, pag. 12 quien en relacién con el Derecho sucesorio romano afirma que «la
solucién a los problemas que se derivaban de la insuficiencia del importe de la venta de
los bienes del deudor para satisfacer a todos sus acreedores; pues en tales casos el
deudor siempre continuaba obligado frente a aquello, a no mediar un convenio
primeramente concretado al caso de herencia gravada (pactum ut minus solvantur), y
después, como acuerdo de la mayoria de los acreedores, obligatorio para la minoria de
condonar al deudor una parte de su deuda (pactum de non petende)». Vid. también,
RUBIO, «El principio de conservacion de la empresa y la disoluciéon de las sociedades
mercantiles», RDP, 1935, pags. 289 y ss., quien afirmaba que «en el mismo Derecho
romano existia un supuesto en el que la Ley buscaba mantener la sociedad, a pesar de
la falta de alguno de sus elementos personales. Ello se deriva de la expresa autorizacion
del pacto de continuacién entre los socios sobrevivientes, que pasa también a la Ley de
Partidas»; se ha de atender a lo que sefiala PEREZ DE LACRUZ, « Cuestiones en torno
al convenio de quiebra » en Estudios de Derecho Mercantil en homenaje al Prof. R.Uria,
Madrid, 1978, p4g. 528 «el pacto descrito muestra acusados puntos de coincidencia con
el actual convenio concursal en cuanto parte del presupuesto de una situacién de
insolvencia del patrimonio responsable a la que se pone remedio mediante reduccion
proporcional de los créditos, consentida por la mayoria de sus titulares y supliendo la
aprobacion judicial la falta de consenso de ausentes y disidentes».
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acreedores, se decidia lo que mas conviniera por mayoria de capital y no
de numero. Ahora bien, es necesario destacar que esta moratoria no
buscaba una libre estipulacién entre deudor y acreedores, que pudieran
resolver libremente las dificultades del deudor, al margen de control
alguno, ya que el poder imperial seguia supervisando su desarrollo de
manera que soOlo en determinados casos se concedia a los deudores la

posibilidad de una moratoria.?®

Luego, esta Ultima parte de la exposicién teérica nos lleva a la
conclusién de que ni siquiera de manera embrionaria podemos encontrar
una regulacion de instituciones preventivas, ni preconcursales,
predominando el resto de las esferas que integran el Derecho concursal,
principalmente la medida sancionatoria y la liquidativa.

2.2.- DERECHO INTERMEDIO

Como es sabido, dos son las corrientes que se forman a lo largo de
la Edad Media en relacion con los sistemas de ejecucion universal del

patrimonio del deudor comun: la corriente privatista y la publicista.”

%8 Vid. LOPEZ CURBELO, op. cit.pag.39.

? E| estudio de estas dos corrientes resulta de extraordinario interés en relacién con el
devenir del caracter privado o publico de los Derechos concursales europeos. Vid.,
especialmente sobre el origen del fallimento en la Edad Media y las particularidades de
las corrientes publica y privada del Derecho concursal, ROCCO, op. cit, pags. 165 a 201,
especialmente pags. 169 a 174; vid. sobre el caracter privado del Derecho romano,
GARRIGUES, «Derecho de las quiebras y de las suspension de pagos», RDP, 1940, n°®
281, pag.134; igualmente, en relacion con el caracter privado de los procedimientos de
ejecucion romanos, vid. URIA, Derecho Mercantil, Madrid, 1994, pag.963.
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La corriente privatista que evidencia el caracter privado de las
ejecuciones universales y que se presenta como heredera del Derecho
romano, concibe la ejecucion por los acreedores s6lo como ejercicio de
auto-ayuda, no teniendo el juez otra mision que la de asistirles para la
proteccion de sus derechos y una segunda corriente, de caracter
publicista, bajo la influencia del derecho visigodo, en la que la autoridad
judicial preside en todo momento los procedimientos de ejecucion
colectiva, quedando relegados los intereses privados a un segundo plano,

buscando principalmente sancionar al deudor.

En la Edad Media los procedimientos de ejecucion concursales eran
especialmente rigurosos y aparecian necesariamente asociados a la idea
de fraude. Por todos es conocido el célebre anatema de Baldo degli
Ubaldi, quien en el siglo XV, habia calificado a los deudores come
persone faciles ad mentiendum et collumdendum concluyendo con la

conocida expresion de decoctor ergo fraudator.°

% Citado por autores contemporaneos y repetido en numerosas ocasiones siglos

después. Vid. PIRAS, en AA.VV., Diritto Fallimentare, Milan, 2008, pag. 18, quien en el
prélogo apunta que «La presunzione di frode aveva conseguenze gravi: dall’arresto, al
bando, col quale si poneva il fallito fuori di legge (in caso di fuga); alla tortura (prevista,
ad es., nei Capitula mercatorum di Lucca); all"affissione dell’effige sui muri dei pubblici
edifici; alla” imposizione di contrassegni di pubblica infamia, con I"obbligo di portare un
berretto bicolore, bianco e verde; e persino alla morte (in caso di perdurante latitanza).
No obstante, es preciso advertir que este concepto sancionador se mantiene en Europa
a lo largo de la Edad Media, si bien en Espafia, la sancion de la prision por deudas y su
finalidad coercitiva para el pago, se fue atemperando, abriéndose paso en algunos
fueros, a otras medidas tales como el servicio personal del deudor insolvente a favor de
los acreedores insatisfechos. Vid. CERDA ALBERO/SANCHO GARGALLO, Curso de
Derecho concursal, Madrid, Colex, 2000, p4g. 32, «pronto se advirtié que la prision por
deudas no siempre desincentivaba comportamientos inconvenientes y, por lo general,
era un mal remedio: con ello no se cobraba mejor y muchos hombres morian en prision.
Ningun rey estaria dispuesto a perder brazos para sus causas, y asi ho nos sorprende
que tras la peste de 1348, Pedro | (Ordenamiento sobre Administracion de Justicia dado
a Sevilla en 1360, ley XIX), suprimiera la prision por deudas».
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La evolucion histérica del pactum ut minus solvantur del Derecho
romano, considerado como el antecedente mas remoto del convenio
concursal, nos lleva a considerar que una vez que este expediente deja
de ser util, fundamentalmente como consecuencia del reconocimiento de
la aceptacion de la herencia a beneficio de inventario, los estatutos
italianos comienzan a regular un convenio con soluciones semejantes a
las del Derecho romano aunque todo apunta que desvinculado de aquél®™.
En efecto, en opinién de Santarelli*? este convenio, considerado como un
verdadero convenio concursal, podia lograr una satisfaccion de los
intereses de los acreedores mas ventajosa que la tradicional liquidacion

patrimonial.

La influencia que el Derecho estatutario italiano ejercié en Francia,
particularmente en las Ordenanzas de Colbert de 1673 y posteriormente
en el Cddigo napolebdnico de 1804, hizo que a través de estas fuentes
llegara al Derecho espafiol olvidandose con ello de precedentes

autoéctonos.®

1 cfr. PEREZ DE LA CRUZ, op.cit. pag. 528 al decir en relacién con la evolucién del
pactum ut minus solvatur del derecho romano «cae en desuso en el Derecho Justiniano
al carecer de utilidad una vez que se admite la aceptacion de la herencia a beneficio de
inventario; ello permite afirmar, probablemente con razén, a los historiadores de la
materia que cuando en los estatutos italianos del Medioevo hallamos ya debidamente
regulado el convenio, sus redactores operaron probablemente sin conocimiento del
recedente romano aunque alcanzaron soluciones muy semejantes».

%2 Vid. SANTARELLI, op. cit. pag. 276.

% Cfr. PEREZ DE LA CRUZ, op. cit. pag. 529
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En Castilla, podemos afirmar que ya en el Cddigo de las Siete
Partidas, principal legado del Derecho castellano del siglo Xl **, nos
encontramos sistematizados los principios basicos de la doctrina de la
quiebra.®* Concretamente en el Titulo XV, las Leyes 5. 2y 6. 3, se ocupan
de la quiebra, en especial, de la cesién de bienes, reconociendo el
abandono libretario, el concordato preventivo extrajudicial y la moratoria
mediante quitas y esperas. En efecto, la Ley 52 regula un convenio

amistoso entre el deudor y los acreedores.*® Destacamos el régimen

*El rechazo que las aspiraciones alfonsinas tuvieron en 1272 y el caracter
acusadamente doctrinal y poco practico de su contenido determinaron que las Partidas
no tuvieran vigencia oficial en Castilla durante bastante tiempo. No fueron promulgadas
oficialmente, si bien en 1348 alcanzarian oficialmente valor como texto legal aplicable en
Castilla, aunque desde entonces mantendrian su vigencia hasta fines del siglo XIX. La
tercera Partida que se ocupa de la justicia y la administracion de la justicia, se compone
de 32 Titulos y 543 Leyes. Se aborda de manera especial el procedimiento civil y al
imperio judicial, ocupandose del proceso, de las personas que intervienen en el juicio y
del procedimiento conforme al cual se tramita. Vid. GARCIA GALLO, Curso de historia
del Derecho espafiol, I, Madrid, 1958, pags.130 vy ss.

% Con anterioridad al Cédigo de las Siete Partidas, el Fuero Juzgo, Fuero Real las
referencias concursales tenian un caracter casi exclusivamente penal. En el Cdodigo de
las Siete Partidas destacamos algunos principios del Derecho concursal tales como el
embargo judicial de bienes al requerimiento de oficio a los acreedores para que
presenten sus créditos, el reconocimiento judicial de los mismos vy las facilidades para
promover el convenio de mayoria.

*®La influencia del Derecho romano y del Derecho visigodo en Las Partidas resulta
evidente, concretamente en esta Ley V, se aprecia el influjo del Derecho romano pero
acentuando la intervencién judicial al modo de la Lex Visigothorum (V, 6,5). La Ley V de
las Partidas con el epigrafe: «Como quendo alguno es debdor de muchos, e les ruega
que le esperen por el debdo, e les vnos lo otrogan, e los otros nén; quel razén debe ser
cabida». Disponia la Ley 5% que «Debdor seyendo vh ome de muchos, si ante que
desamparasse sus bienes, los juntasse en vno, e les pidiesse, que le diesen vn plazo
sefialado, a que les pagasse: si todos no se acordassen en vno a otrogarselo, aquel
plazo deue auer, que otorgare la mayor parte dellos, maguer los otros non gelo quisiesen
otorgar. E aquellos, dezimos, que se deue entender que son mayor parte, que han mayor
quantia en los debdos. E si fuesse desacuerdo entre los vnos, queriendo otrorgarle el
plazo, e los otros, diciendo que gelo non otorgarian, mas que pagasse, o desamparasse
los bienes; entonces si fueren yguales en los debdos, e en quantidad de personas, deue
valer lo que quieren aquellos quel otorgan el plazo: porque semeja, que se mueuen a
fazerlo por piedad que han de el. E si por auentura fuesen eguales en los debdos, e
desiguales en las personas, aquello que quisiere la parte do fueren mas personas, esso
deue valers.
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contenido en esta Ley, en particular la posibilidad que se ofrecia a los
acreedores de aceptar o rechazar, una propuesta de dilacion en los
vencimientos de los pagos. En estos casos, se admitia que en caso de
empate de una mayoria de interés o capital, pero no de una mayoria
numeérica, pudiera prevalecer aquello que mas favoreciera al deudor,
normalmente la concesion del plazo; si por el contrario, la igualdad se
producia en relacion con los créditos, entonces se estaria a la mayoria

numérica.®’

Por lo que respecta a la quita, la Ley 6.2 vienen a complementar a la
Ley anterior, establece los requisitos para la aplicacion de un convenio
preventivo remisorio.*® Con una técnica muy avanzada para la época,

contemplaba la posibilidad de la obligatoriedad del convenio alcanzado en

%" Sobre el particular, vid. ANOVEROS TRIAS DE BES, «Salgado de Somoza, un
precursor de la moderna doctrina del Derecho concursal » en Estudios Juridicos en
homenaje al Prof. A. Menéndez, vol. lll, Madrid, 1996, pags. 3469 quien destaca la
importancia de la regulacion contenida en esta Leyes, verdadero adelanto del que
carecian las legislaciones de su tiempo; también, vid. LOPEZ CURBELO, op.cit. pag. 42
para quien «primeramente se da preponderancia al principio de mayoria de capital o
interés frente al de la mayoria numérica y para el caso de igualdad de créditos, ésta se
dirime a favor de la aplicacion del principio de mayoria de nimero».

® La Ley 62 disponia que «Rogando el debdor a aquellos a quien deuiesse algo, ante
que les desamparasse sus bienes, que les quitasen alguna partida de lo que les deuia e
que les pagaria lo otro; si por auentura fuesse desacuerdo entre ellos queriendo los vnos
quitarle alguna cosa, e los otros non, aquello deue valer, e ser guardado, en razén del
quitamiento, pues en todas las cosas que diximos en la ley ante desta, en razén del
plazo que pidiesse. E aun dezimos, que maguer alguno de aquellos a quien deuisse algo
no estuiesse delante, quendo los otros le quitasen alguna partida del debdo; que con
todo esso deue valer lo que fizieren, e non lo que reoucar aquel solo. Fuera ende, si la
quantia que el deuia auer el debdo, fuesse mayor que la de todos los otros: ca estonce
non empeceria lo que sin el fiziessen. E otrosi dezimos, que si algunos que ouiessen a
recebir algo de su debdor, le quitasen alguna partida del debdo, e non fuesse y presente,
quando fiziessen este quitamiento, alguno otro, a quien fuesse obligada sefialadamente
alguna partida de los bienes del debdor o touisse alguna cosa suya sefialadamente en
pefios, que le non empecera el quitamiento que los otros le fiziessen. Ca en saluo de
finca todo su derecho en aquellos bienes que fuesen obligados 0 empefiados».
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tales circunstancias, incluso para los acreedores ausentes, salvo que el
crédito de éstos fuera superior al de aquellos que votaron a favor de la
quita. El caracter sancionador se contemplaba también en esta Ley, al

prever la revocacion de aquellas quitas alcanzadas maliciosamente.

Destacamos, por ultimo la Ley 35. 2, Titulo XVIII de la Partida 32 que
reconocia la facultad de dilatar el plazo de vencimiento de las

obligaciones contraidas.>®

En conclusién, de lo precedente se infiere que la regulacién a la que
hemos llamado Derecho intermedio en Castilla, es una regulacion
avanzada para el momento historico, que prevé un convenio preventivo
extrajudicial de notorio desarrollo técnico para la época y que incluso se
contempla la posibilidad de proteger la conservacion de la empresa, con
la expresa autorizacion del pacto de continuacidn entre socios

supervivientes con la idea de mantener viva la sociedad.*

2.3.- DERECHO MODERNO

2.3.1.- Laobrade SALGADO DE SOMOZA

Los principios antes expuestos, esto es, la consideracion de que el

guebrado era un defraudador, consecuencia del rigor que impregnaba las

instituciones concursales, en la busqueda de la tutela del crédito, se

% vid. JORRO MIRANDA, La suspension de pagos, Valencia, 1902, pag. 59.
40 vid. ANOVEROS TRIAS DE BES, «El Derecho concursal en las Ordenanzas de

Bilbao» en Estudios sobre la Ley concursal: libro homenaje a Manuel Olivencia, vol. I,
Madrid, 2005, pag. 57.
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difundieron rapidamente por Europa merced a los intensos contactos de
los mercaderes en la ferias. En relacién con los paises germanicos, la
influencia recibida no fue tanto del sistema privado de Francia y
especialmente de ltalia, sino mas bien del sistema histérico espafiol, a
través de la obra de Salgado de Somoza y, especialmente, de su
Labyrinthus creditorum concurrentium ad litem per debitorem communem
inter illos causatam, publicada en Lyon en 1665, convirtiéndose en el
primer tratado sistematico sobre la quiebra.** Es consabido que la quiebra
era un procedimiento caracterizado por un especial rigor sobre el deudor
comerciante, consecuencia de la herencia recibida tanto del Derecho
romano como del Derecho medieval. Solo la obra de Salgado de Somoza,
persiguié mitigar el concepto de que el quebrado era un defraudador
(decoctor ergo fraudator) buscando la resolucion de la insolvencia del
deudor comun mediante la entrega de los bienes de éste, bajo un control
jurisdiccional, al tiempo que se procuraba la satisfaccion de otros

intereses.*? Se trataba de una nueva cessio bonorum en la que el deudor

“ Tal y como consta en la Biblioteca histérica de Valladolid, consta de dos volumenes,
editada en 1665 en Lugduni (Lyon). Merece la pena destacar la obra de este gran jurista
ya que pese a no tratarse de una disposicion legal sino una obra de naturaleza privada,
el reconocimiento tardio de su obra y, especialmente la gran trascendencia que ha
supuesto para legislaciones fordneas, hacen necesaria si quiera una breve mencién. En
este sentido, vid. el interesante articulo doctrinal sobre la biografia y doctrina de
SOMOZA en ANOVEROS TRIAS DE BES, op. cit, pag. 3477, para quien «aunque se ha
tardado varios siglos, no existen autores, hoy, que no reconozcan la grandeza, la
novedad en su tiempo, el adelanto que supuso y la influencia que ejerci6 la obra de
SALGADO DE SOMOZA, en la doctrina, la legislacion y la préactica judicial en la Europa
de los siglos XVII, XVIII y XIX, hasta tal punto de convertirle, como dice GARRIGUES, en
nuestro autor mas clasico»; también, vid. GARRIGUES, op. cit. pag. 356 para quien «el
rigor vuelve de nuevo con la Ley de 8 de julio de 1590 («cualquiera que tratase de hacer
compromiso para remision o espera de las deudas sea preso y esté con prisiones en la
carcel publica»). Y fue justamente el deseo de dulcificar este rigor dentro de un
procedimiento nuevo, que ya habia introducido la practica forense en los Tribunales
espafioles, el que movi6 a nuestro SALGADO DE SOMOZA a escribir su famosa obrax.

2 Vid. acerca de la proteccion del interés publico en el Derecho concursal, ANOVEROS

TRIAS DE BES, op.ult.cit. pag. 3575 quien sefala que «existen en la obra de SALGADO,
dos temas, sin antecedentes en la doctrina ni en la practica de los Tribunales, que
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convoca a sus acreedores a los que entrega la totalidad de los bienes,
bajo una permanente intervencion judicial que, sin necesidad de
reconocer las deudas bajo los efectos de confesion, evitaba la prision por
deudas.”® Salgado de Somoza se ocupé del estudio de este
procedimiento de la cesién de bienes, si bien, no desconocio otros
procedimientos que, sin embargo, no llegé a desarrollar.** Ahora bien,

este convenio preventivo de bienes no se reservo tan solo para deudores

significan un notable y extraordinario adelanto: el ejercicio de acciones retroactivas, aun
sin existir fraude conocido, y el sostener que, sobre el interés de los acreedores y el
deudor, esta el interés publico que ejerce y vigila la Autoridad del Estado, lo que
BONSIGNORI, y entre nosotros BISBAL, denominan «la burocratizacion de la quiebra»»;
en el mismos sentido, vid. CANDELARIO MACIAS, op. cit. pag. 23 para quien «no esté
de mas recordar que incluso con anterioridad al Cdédigo de comercio de 1885 se
encuentra plasmada la doctrina cléasica castellana la idea de que no sélo es la defensa
de los intereses del los acreedores, sino también otros intereses, los que deben ser
tutelados por el derecho concursal. Asi tenemos, por ejemplo, entre otros a HEVIA
BOLANOS, AMADOR RODRIGUEZ y SALGADO DE SOMOZA».

“3 Vid. ALEJANDRE, op. cit. pag. 89, quien en su andlisis de la obra de SOMOZA
afirmaba que «Pens6, pues, el autor en la necesidad de formular un procedimiento
nuevo, acorde con los principios tuitivos a favor de los deudores insolventes dispuestos a
ceder sus bhienes, que comenzaban a introducirse en la practica de los tribunales
espafoles»; también ANOVEROS, op. cit. pag. 3466 quien comentaba que «Triunfa en
los paises germanicos el sistema publicistico, propio del sistema espafiol histérico, en el
que la administraciébn de la quiebra se halla controlada por el Estado a través del
organismo concursa, frente al sistema privatistico propio de Francia y sobre todo ltalia,
por la influencia de SALGADO DE SOMOZA y pese al influjo napolebdnico y los
prestigiosos autores italianos».

** Estos otros procedimientos eran: el concurso de acreedores para la concesién de una
moratoria al deudor, el convenio de los acreedores para otorgar una reducciéon o quita de
los créditos y, por ultimo, el convenio del deudor con unos acreedores y oposicion del
resto y contienda entre ellos acerca de cudles eran los acreedores privilegiados. En
palabras de GARRIGUES, op.cit. p4g.356, «Esta obra trata exclusivamente uno de los
supuestos de la quiebra: cuando «el deudor mismo produce concurso convocando a sus
acreedores para entrega y cesion de sus bienes» Se quiere regular, pues, un nuevo
procedimiento de cesion de bienes. Una cessio bonorum en la que, a cambio de
intensificar las formalidades y garantias, no hay previo encarcelamiento del deudor, ni
necesidad de que éste reconozca sus deudas con efectos de confesion o esté
condenado por una sentencia, ni exclusion de los deudores decocti y falliti, ni posibilidad
de hacer la cesion fuera de juicio».
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no comerciantes, quienes a cambio de entregar sus bienes a la justicia

junto con una relacién de su pasivo evitaban la prisién por deudas.*

La obra de Salgado de Somoza que tanta repercusién tuvo en
Europa, especialmente en Alemania, sin embargo, no alcanzé el mismo
nivel de influencia en el Derecho patrio cuyo reconocimiento se ha

revelado de manera tardia.*®
2.3.2.- Las Ordenanzas de Bilbao
Las Ordenanzas de Bilbao del afio 1737 merecen una especial

atencion de entre las diversas ordenanzas emanadas de los consulados

de comercio.*” Se componen de 29 capitulos, subdivididos en un total de

5 Llama la atencion el hecho de que ya a principios de la Edad Moderna, se contemplara
la posibilidad de aplicar el mismo procedimiento concursal con independencia de la
condicién subijetiva del deudor.

6 Al decir de OLIVENCIA RUIZ, «Reforma concursal espafiola y doctrina juridica», en
RDCP, n° 1, 2003, pags. 19 y ss, «el Derecho concursal espafiol alcanzo la cima de la
literatura clasica del siglo XVII con la obras de AMADOR RODRIGUEZ(Tractatus de
concursu et privilegiis creditorum in bonis debitorum et de eorum prelationibus, cuya
primera edicién se publicé en Valladolid en 1616 ) y de FRANCISO SALGADO DE
SOMOZA (Labyrinthus creditorum concurrrentium ad litem per debitorem communem
inter illos causatam fue publicada por primera vez en Lyon en 1651) autores de dos de
las obras que ejercieron una importante influencia, especialmente en la doctrina
germanica, para posteriormente y a lo largo de tres siglos experimentar el Derecho
concursal espafiol, una caida con las Ordenanzas de nuestros consulados — en especial
en la de Bilbao de 1737- tanto a nivel doctrinal como sistematico». Cfr. GARRIGUES, op.
cit. pag. 356.

*" Sobre el particular, ALEJANDRE, op. cit, p4g.127 declaraba que «hasta el siglo XVIII
la quiebra mercantil se ha regulado tanto en los territorios castellanos como en Catalufia
mediante disposiciones aisladas y escasas dadas por los reyes y las Cortes, asi como
por una préactica judicial casuistica. La obra de Salgado, con ser importante, no deja de
ser una obra de tipo privado. Era necesario, pues poner remedio a esta situacion, con
una legislacion amplia, detallada que sustituyendo esa costumbre o jurisprudencia, pero
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723 numeros. La quiebra se regulaba en el Capitulo XVII bajo el epigrafe
«De los atrasados, fallidos, quebrados o alzados, sus clases y modo de
proceder en las quiebras». Las Ordenanzas de Bilbao, por tanto, ya
distinguian tres tipos de quebrados, segun que los comerciantes pudieran

ser inocentes, culpables o delincuentes.*®

La diferenciacion en Espafa entre la ley aplicable a los comerciantes
y a los no comerciantes arranca con las promulgacién de las Ordenanzas
de Bilbaoen 1737.%°

recogiendo también, al menos en parte, nuestra tradicién, regulara en todos sus
aspectos la quiebra».

“8 Disponia el Nimero 1 del Capitulo XVII que: «Respecto de que por la desgracia de los
tiempos, e infelicidad, o malicia de algunos Negociantes, se experimentan muchas veces
atrasos, falencias, o quiebras en su crédito, y comercios, no pudiendo, o no queriendo
cumplir con los pagamentos de su cargo, unos ausentandose, y otros refugiandose en
las Iglesias, sin dexar de manifiesto en sus Libros, Papeles, y Cuentas con la devida
claridad, de que resultan notorios dafios a otros Negociante, y demdas personas
acreedores, por cuyos motivos se forman disenciones, y pleyotos largos, y costosos, sin
poderse justificar los procedimientos de tales fallidos, ni la naturaleza de su quiebras en
comun, y conocido perjuicio de la causa publica de este Comercio: Para cuyo remedio, y
que se proceda en semejantes casos con la mayor claridad, y brevedad en la
administracion de justicia, y que se camine en sus determinaciones con la justificacion
posible, y sin confusién; se previene que los atrasados, quebrados, o fallidos en su
crédito, se deberan dividir en tres clases, o géneros, de que pueden resultar inocentes, y
culpados, leve, o gravemente, segun sus procedimientos o delitos». En este punto cabe
advertir que la quiebra regulada en las Ordenanzas de Bilbao, se destinan sélo a
comerciantes (negociantes), cfrr, TORRES DE CRUELLS, La suspension de pagos,
Barcelona, 1957, pag.74 al sefalar que «Como las Ordenanzas de Bilbao eran, en
realidad un privilegio o reglamento de los comerciante y para la vida mercantil,
constituian un sistema perfecto, no es de extrafiar que influyeran en forma decisiva, en la
legislacion espafiola posteriors.

9 Con las Ordenanzas de Bilbao, seguidas del CCom 1829 y el CCom 1885, el
procedimiento de la quiebra se reserva para los comerciantes o empresarios, el deudor
civil insolvente queda sometido al «concurso de acreedores» asi, vid. SANCHEZ
CALERO, Instituciones de Derecho Mercantil, vol. Il, Madrid, 2003, pag. 449. En este
sentido TORRES DE CRUELLS, op. cit. pag. 75, indica que Sainz de Andino en este
aspecto se inspiré no tanto del Codigo francés de 1807 sino en las Ordenanzas de
Bilbao.
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En relacion con el primer grupo, los atrasados, lo conforman
aguellos deudores que no pagan lo que deben a su debido tiempo, pero la
particularidad de éstos es que disponen de bienes suficientes para pagar
la totalidad de sus deudas. En esta situacion, destaca la posibilidad de la
celebracion de un convenio de espera o dilacion hasta que sea posible
convertir el patrimonio del deudor en liquidez, siempre que medie buena

fe y crédito suficiente.>

Por lo que respecta al segundo grupo de deudores, los quebrados o
alzados, a diferencia de los atrasados, no disponen de bienes suficientes
para el pago razén por la cual la solucion a su insolvencia varia ya que
sblo podran solicitar de sus acreedores quitas o remisiones de sus

deudas.”*

Por ultimo, los quebrados fraudulentos son aquellos quebrados que
arriesgaban caudales ajenos con dolo y fraude. Considerados como
delincuentes vulgares, infames, ladrones publicos, robadores de hacienda

ajena resultaban perseguidos y castigados por sus delitos.>

%0 E| parrafo 2° del Capitulo 17 dispone que «La primera clase o género de comerciantes
que no pagan lo que deben a su debido tiempo, se deberd reputar por atraso, teniendo
aquél o aquéllos a quienes sucede bastantes bienes para pagar enteramente a sus
acreedores, y se justificare que por accidente no se halla en disposicion de poderlo hacer
con puntualidad, haciéndolo después con espera de breve tiempo, ya sea con intereses
o sin ellos, segln convino a los acreedores: A semejantes de les ha de guardar honor de
su crédito, buena opinion y fama». Vid. ALEJANDRE, op. cit. pags. 128 y 129.

° Este segundo grupo esta integrado por aquellos quebrados que como consecuencia
de un infortunio quedaron «alcanzados en su caudales y precisados a dar punto a sus
negocios».

°2 vid. NAVARRINI, La quiebra, op. cit., pag. 27.
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En lo que concierne a los acuerdos extrajudiciales, se establecia
expresamente la prohibicion de celebrar “pactos particulares”.®® La
prohibicidbn suponia de una parte, la declaracion de nulidad de las
actuaciones y, de otra un castigo sobre aquellos acreedores participantes,
si bien no se precisaban las consecuencias de quedar sometidos a los

rigores que huviere lugar.

Asi las cosas, para finalizar con este periodo cronolégico nos resta
decir que en las Ordenanzas de Bilbao en lo que concierne a la resolucién
de la insolvencia del deudor comun por medio de una via amistosa de
composicién de intereses, tan sélo se contemplaban dos clases de
convenio: el de simple espera con posibilidad de liberarse de los intereses
a favor de los atrasados y el de quita y espera reconocido solamente a los
quebrados sin culpa, excluyéndose expresamente los acuerdos

extrajudiciales.

Por ultimo, destacamos en relacion con las Ordenanzas de Bilbao
gue su mérito radica en una regulacion completa de la quiebra tanto en el
aspecto procesal como material de manera que lo mas esencial de sus
disposiciones pasaron al CCom de 1829, en particular al Libro IV relativo

a las quiebras que analizaremos a continuacion.

>3 Disponia el Capitulo XVIII, nim. XXIII: «<no podra hacerse ajuste, ni convencién alguna
particular entre acreedores y quebrado, sin noticia y consentimiento de los Comisarios, y
los demas acreedores; pena de nulidad, y se procedera asi contra los que en ello
hubieran intervenido, & los rigores que huviere lugar».
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2.4.- DERECHO CONCURSAL ESPANOL PREVIGENTE

Llegados aqui, resulta necesario realizar un analisis del Derecho
concursal previgente por varios motivos. En primer lugar, la regulacién del
procedimiento de la quiebra y del expediente de suspension de pagos,
con todo su anacronismo, dispersion y falta de sistema, ha sido el
régimen juridico aplicable a las crisis empresariales que se hayan
manifestado hasta el afio 2004.>* En consecuencia, algunas de estas
quiebras o suspensiones de pagos declaradas durante los ultimos afos
de vigencia del derecho previgente, bien pueden haber desplegado
alguno de sus efectos bajo la vigencia de la actual LC. Es por ello que un
andlisis del régimen concursal anterior, dentro de los estrictos limites que
nos marca la finalidad del tema que nos ocupa, resulta de especial

interés.

Lo precedente debe enlazarse con el hecho de que un analisis de
esta naturaleza nos permite conocer los principios de politica juridica
inspiradores del régimen previgente, especialmente en lo que concierne a
los convenios de caracter preventivo cuyas raices se hunden en la
tradicion castellana que se inicia en el siglo XIll con el Codigo de las Siete
Partidas, perfeccionado en las Ordenanzas de Bilbao hasta llegar hasta

nuestro Derecho vigente a través de la codificacion del Derecho mercantil.

*laD.F352delalLC dispuso que la LC entraria en vigor el 1 de septiembre de 2004, el
periodo de vacatio legis de mas de un afio, pone de relieve la complejidad de la materia
regulada por la LC, asi como la necesidad de un conocimiento generalizado por todos
los sectores afectados. Asi las cosas, esta nueva legislacion concursal ha coexistido
afios con el Derecho concursal histérico, ya que en virtud de la DT. 12 de la LC, salvo
excepciones, «los procedimientos de concurso de acreedores, quiebra, quita y espera y
suspension de pagos que se encuentren en tramitacién a la entrada en vigor de esta ley
continuaran rigiéndose hasta su conclusion por el derecho anterior (...)»
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Pocos sectores del ordenamiento juridico han recibido criticas tan
severas y tan merecidas como el Derecho concursal previgente. La
necesidad de acometer una profunda reforma del Derecho concursal
espafiol, ha sido reconocida por toda la doctrina especializada.> Llama la
atencion que ya en 1856, Gonzalez Huebra manifestara que la regulacion
gue el CCom 1829 hacia del Derecho concursal, era la materia codificada

que de mas irregularidades adolecia.*®

Como es consabido, los principales defectos que presentaba la
legislacion concursal espafola, se centraban en su arcaismo,
inadecuacion a la realidad econdémica de nuestro tiempo, dispersion,
carencia de un sistema armonico, predominio de determinados intereses
particulares en detrimento de otros generales y del principio de igualdad

de tratamiento de los acreedores.>” Se trataba de una disciplina juridica

** No han faltado autores que desde finales del siglo XIX, han defendido una reforma del
Derecho concursal hasta entonces vigente. Asi, la reforma mas profunda experimentada
por el CCom de 1885 se produjo con la promulgacién de la LSP de 1922 cuya finalidad
principal consistia en salvar de la quiebra al Banco de Barcelona, consecuencia del
rigido criterio establecido a su vez por la Ley de 10 de junio de 1897. Pero con caracter
general, la necesidad de una reforma del derecho concursal ha sido defendida por toda
la doctrina, en este punto se han de destacar las reflexiones del Profesor DUQUE
DOMINGUEZ, en «Reflexiones sobre el régimen de la empresa y su reforma», ADC,
XXX (1.980), p.39, para quien «se trata de repensar radicalmente el concepto y funcién
de la institucién concursal y de sus principales manifestaciones en el Derecho espafiol a
la luz de la experiencia histérica y de la que ofrece el Derecho comparado». En el mismo
sentido, JIMENEZ SANCHEZ, «Las soluciones juridicas de la crisis econémica», en
AAVV, La reforma del Derecho de quiebra, Jornadas sobre la reforma del Derecho
concursal espafiol, Forum Universidad-Empresa, 1.981, pag. 200: «La gran cuestion hoy
debatida no es tanto la de regular o corregir la regulacién concursal, cuanto la de
proceder a una renovacién profunda». Para el cambio de rumbo de la institucion
concursal en el siglo XIX, en el sector de los ferrocarriles, en DUQUE DOMINGUEZ, La
modernizacién del Derecho concursal en el siglo XIX: el significado histérico de la Ley de
12 de noviembre de 1.869 sobre la quiebra de las compafias de ferrocarriles, en
Estudios de Derecho mercantil en homenaje al profesor Antonio Polo, Madrid, 1.981,
pags.113 a 181; PULGAR EZQUERRA, op.cit. La reforma..., Madrid, 1.994.

*® Vid. GONZALEZ HUEBRA, Tratado de quiebra, Madrid, 1.856.

> vid. Apartado |, parrafo primero, de la Exposicién de Motivos de la LC.
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de dificil aplicacion a una realidad econdémica no prevista por las normas
reguladoras de las instituciones concursales. Se hablaba de una
normativa fraccionada y dispersa, de un procedimiento lento y costoso y
de un Derecho arcaico.”® La antigiledad de las normas era llamativa, en
especial la aplicacion del venerable CCom de 1829 que en su art. 1046.3
establecia el arresto del quebrado y obligaba a llevar en los casos de
quiebra un arca con dos llaves para guardar el dinero y los documentos
ocupados al deudor, singularmente, dinero, letras pagarés y de mas

documentos de crédito.”®

La dispersion de la legislacion concursal se producia tanto en el
ambito sustantivo como en el adjetivo provocando una importante
deficiencia técnica de la normativa concursal, lo que se traducia en un
régimen obsoleto y carente de sistema. En este sentido, la normativa

concursal se contenia principalmente en el CCom de 1829, CCom de

% En principio son cinco los textos legales generales que regulaban el Derecho

concursal previgente. Se trataba de diferentes Leyes que se fueron acumulando sin
ningln orden ni método. La regulacion de la quiebra y de la suspensién de pagos estaba
contenida en: Titulo XVII del Libro IV del CC, Libro IV del CCom de 1.855 (arts. 870 a
941); Libro IV del CCom de 1.829, por remision de la LEC 1881, en concreto del art.
1.319; C.C. de 1.881, los Titulos Xl y Xlll de la Ley de Suspensiéon de Pagos de 26 de
julio de 1.922. Rigen ademas como disposiciones especiales las Leyes de 12 de
noviembre de 1869 y 2 de enero de 1915 sobre suspension de pagos y quiebra de
compafiias de ferrocarriles, canales y demds obras publicas, la ley de 19 de septiembre
de 1896 y el Decreto de 5 de noviembre de 1934 sobre convenios entre compafiias de
ferrocarriles y sus acreedores, la Ley de 9 de abril de 1904 sobre aprobacion de
convenios de empresas concesionarias de obras publicas. A este conjunto de normas
deben sumarse las numerosas instituciones paraconcursales que resolvian el problema
de las crisis empresariales de determinados empresas.

%% No obstante con relacién a este extremos, vid. BISBAL, «La insoportable levedad del
Derecho concursal», RDM, n° 215, pag. 845, al sefialar que «algunas de estas denuncias
no constituyen una critica radical a nuestro Derecho concursal y otras adolecen de un
referente claro que permita apreciar su significacién. En efecto, la antigiedad de la
normativa constituyen una observacion irrelevante, pues el art. 3.1 del Cddigo civil
proporciona una buena herramienta para conjurar las consecuencias negativas de
arcaicidad».
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1885, LEC 1881 y LSP 1922.%°° La necesidad de actualizar nuestro
obsoleto derecho concursal al tiempo que adaptarlo no sélo a las nuevas
realidades sociales y econdmicas sino también en el marco de la Union

Europea, se hacia imprescindible.

Lo realmente grave es que como consecuencia de este vasto
conjunto normativo no solo no se consigue una unidad conceptual con el
rigor técnico que precisa esta disciplina juridica, sino que existia una falta
absoluta de adaptacion a las modernas necesidades de una economia del
siglo XXI. Este laberinto juridico exigia no tanto una reforma sino mas
bien un replanteamiento, no de detalle de los principios que deben

informar la legislacién concursal.®*

Todos estos motivos han ocasionado importantes reformas y
Proyectos de reforma del Derecho concursal espafiol que, sin embargo,
no han logrado la pretendida reforma, quizé por la diversidad de intereses
en juego, hasta la promulgaciéon de la Ley 22/2003, de 9 de julio,

Concursal (en adelante LC).

% vid, sobre el conjunto integro de las normas que integraban el ordenamiento concursal
previgente: GIRON TENA, op. cit. pags. 9 y 10; también DUQUE DOMINGUEZ, op. cit.
pags. 34 -37. Un estudio meritorio de esta materia puede verse en JIMENEZ SANCHEZ,
«Reformas y proyectos de reforma del Derecho concursal espafiol. Ante un nuevo
impulso de los trabajos de actualizacion de ese sector de nuestro Ordenamiento
juridico», en Estudios de Derecho Mercantil en homenaje al Prof. Justino. Duque
Dominguez, Valladolid, 1998, pags. 1643 y 1644.

®! Sobre la necesidad de una replanteamiento basico del derecho concursal, vid. DUQUE

DOMINGUEZ, ibidem. pag. 39 44. También, ROJO, «Notas para la reforma de la
legislacion concursal», RDM, 1975, pag. 511.

44



2.4.1.- Codigo de Comercio de 1829

El 30 de mayo de 1829 quedd sancionado y promulgado el primer
Cédigo de Comercio espafiol.® El CCom de 1829 enteramente privatista,
de caracter riguroso y centrado en la figura del deudor, reguld la quiebra
en su Libro 4°, dividido en doce titulos, abarcando los arts. 1.001 a 1.117.
A tenor del art. 1.002 se distinguian cinco clases de quiebras: 1.
Suspension de pagos, 2. Insolvencia fortuita, 3. Insolvencia culpable, 4.
Insolvencia fraudulenta y 5. Alzamiento.

En efecto, como consecuencia de la influencia recibida por la
legislacion francesa, directamente del Cdédigo francés de 1807 e
indirectamente de las Ordenanzas de Bilbao, que a su vez recibieron un
importante influjo de las Ordenanzas de Colbert de 1673, el CCom de

1829 presenta las siguientes caracteristicas:

En primer lugar, el Titulo X del CCom de 1829 que lleva por rubrica
Del Convenio entre los acreedores y el Quebrado, regula en el art. 1147,
la posibilidad de que una vez terminado el juicio de examen vy
reconocimiento de créditos, y hecha la calificacion de la quiebra, sin que
ésta resultara calificada de tercera, cuarta o quinta clase, el quebrado
presentara proposiciones de convenio. Llama la atencién que el CCom de
1829 no prohibiera la celebracién de convenio entre el comerciante y sus

acreedores, siempre que no hubiere recaido la declaracion de quiebra, ya

®2 Un afio maés tarde, el 24 de julio de 1830, se aprobé la Ley de Enjuiciamiento sobre los
negocios y causas de comercio, que venia a completar, especialmente algunas normas
procesales en materia de quiebra del CCom de 1829. Ambas normas vienen a consagrar
definitivamente en nuestro ordenamiento juridico, la autonomia del procedimiento
concursal de la quiebra como procedimiento reservado exclusivamente a los
comerciantes.
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que el art. 1036 sélo declaraba nulos aquellos actos de dominio y
administracion que acerca de sus bienes verifiqgue el quebrado después
de recaida aquella declaracion, o los que hubiera hecho con posterioridad
a la época a que se retrotraigan los efectos de la misma.®® En definitiva,
se trataba de un convenio que formalmente se presentaba como
alternativa consensuada entre las partes frente a la liquidacion, si bien, en

tanto que beneficio, destinado a una clase determinada de deudores.®*

En segundo lugar, el peso del caracter punitivo y sancionar del
procedimiento de ejecucion universal de la quiebra cobra una mayor
relevancia al regular, por un aparte, en el art. 1044 del CCom, la prisidon
del quebrado y por otra, al configurar el convenio como un privilegio tan
sblo para determinados acreedores, ya que el art. 1148 excluye a los
alzados, a los quebrados fraudulentos o a los fugados sin entrar a
considerar si la viabilidad de la empresa era motivo suficiente como para
plantearse la celebracion de un convenio. No estd de mas recordar, en
este afan sancionador que, en virtud del art. 1035, el deudor desde que se
constituye en estado de quiebra queda separado e inhibido de la

administracion de todos sus bienes.

En tercer lugar, el expediente de la Suspensién de pagos no era
considerado como un estado autbnomo o preliminar a la quiebra sino

como una clase mas de quiebra, singularmente caracterizada por tratarse

® En este punto, Cfr. ROJO/ BELTRAN/CAMPUZANO, Legislacion y Jurisprudencia
concursales, Pamplona, 1997, pag.458-459, se sefiala que «los arts. 1147, 1150 y 1158,
reformados por la Ley de 30 de julio de 1878, se refieren claramente, segin demuestra
su espiritu y su letra, a las proposiciones de convenio que presente el quebrado en el
juicio universal de quiebra y no a los convenios que, fuera de éste y antes de que se
inicie, pueda realizar con sus acreedores».

® En estos términos, CANDELARIO MACIAS, op. cit. pag. 129.
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de una cesacion de pagos con independencia del caracter provisional o

transitorio del incumplimiento.®®

Por otra parte y, en lo que concierne a los acuerdos extrajudiciales,®
el art. 1149 disponia que «toda proposicion formal de convenio ha de ser
hecha y deliberada en junta de acreedores, y no fuera de ella ni en
reuniones privadas»®’ y afiadia el art.1151, que «ningun acreedor puede
hacer un convenio particular con el quebrado; y si lo hiciere sera nulo, y
perdera los derechos de cualquiera especie que tenga en la quiebra; y el
quebrado sera por éste so6lo hecho calificado de culpable». Es decir, a la
imposibilidad de la celebracién de convenios particulares entre el deudor y
sus acreedores, se unia la sancion que pesaba de una parte, sobre
aguellos acreedores participantes a los que se privaba de participar en el
mismo procedimiento de ejecucion concursal y de otra parte, sobre el

dedeo al que por este so6lo hechos seria calificado como culpable.

En definitiva y resumiendo, el Cédigo de Sainz de Andino sin perder
Su caracter punitivo, no permite la celebracion de convenios a todos los

deudores, tan solo a los de una clase al tiempo que mantiene una fuerte

® L OPEZ CURBELO, Concepto...op.cit. pag.55. En la redaccion original de los arts. 870
a 873 del 873 CCom de 1885 se abandona este sistema de manera que la suspension
de pagos vuelve a ser un procedimiento auténomo. Pero la reforma introducida en el
CCom de 1885 por la Ley de 10 de junio de 1897, vuelve al primitivo concepto de
suspension de pagos. La situacién vuelve a cambiar con la promulgacién de la LSP en
1922, que regula el expediente de la suspension de pagos de manera independiente de
la quiebra.

| a terminologia utilizada por el legislador del CCom 1829 en especial en los arts. 1149
a 1151, alude a «pactos particulares» por contraposicion «pactos generales» pudiendo
celebrarse estos ultimos en Junta o fuera de ella.

" En esta misma linea el art. 899 del CCom de 1885.
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intervencion sobre su patrimonio, destacando que la finalidad ultima del

convenio no es otra que la satisfaccion de los intereses de los acreedores.

24.2.- Ley de 12 de noviembre de 1869 sobre Quiebra de las

Compaiiias de Ferrocarriles, Canales y demas Obras Publicas.

A mediados del siglo XIX, tiene lugar en Espafia, aunque también en
otros paises de nuestro entorno, un ciclo de transformacion y también de
crecimiento econémico, fruto de la primera revolucién industrial.®® En
Espafia, no es hasta el aflo 1850 cuando se produce una importante
entrada de capital extranjero que unido al desarrollo tecnol6gico y a los
recursos econémicos impulsan la construccion de una infraestructura
ferroviaria, considerada clave en la expansién econémica de la época.®®

La vinculacion existente entre el sector ferroviario y el sector bancario

®®Entre los paises que se incorporan al nuevo orden econémico y social marcado por la
revolucién industrial, destacan: Gran Bretafia, Francia, Bélgica, Suiza y Estados Unidos,
por el contrario, son de industrializacién tardia: Alemania, Italia, Rusia, Japén y Espafia.
En Espafia, entre los aflos 1830 a 1850, se habla de un arranque de la revolucién
industrial con la puesta en marcha de los mecanismos necesarios para el surgimiento de
un capitalismo moderno (desamortizaciones, abolicion de la Mesta, bases para un
sistema bancario y societario moderno y unificacién del sistema tributario). Vid., GARCIA
DELGADO, Lecciones de economia espafiola, en GARCIA DELGADO (dir.), Pamplona,
2013, pags. 21 a 42.

% Precisa sobre este punto, GARCIA DELGADO, Economia espafiola, Pamplona, 2012,
pags. 20 y 21, que: «antes de que el siglo termine, ademas, la amplia red ferroviaria ya
en explotacion aportarda una condicion del todo necesaria para la mejor
intercomunicacion del territorio peninsular a efectos del transporte de personas y
mercancias, hasta entonces supeditado al acarrreo a lomos de animales o en carros de
mulas por los caminos de rueda. Como en Rusia y en ciertas zonas del territorio
aleman, el ferrocarril- con el cambio casi milenario que trajo consigo en relacion de
tiempos, distancias y costes- acaba constituyendo en Espafia un impulso de primer
orden a la articulaciéon del mercado interior: una formidable ayuda a la creacion del
Estado nacional, que requerird también la unificacién y la reorganizacion de cometidos y
funciones, desde la justicia a la educacion, pasando por la administracion territorial».
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provoco que la crisis del sistema bancario, iniciada en torno al afio 1864,

se transmitiera con rapidez al ferroviario.”

En esta crisis econdmica, la pluralidad de intereses en juego en
relacion con la quiebra de las compafias de ferrocarriles, asi como, el
componente extranjero por la via de los inversores, fundamentalmente
franceses e ingleses, hizo que la regulacion tradicional que el CCom 1829
hacia de la quiebra, resultase a todas luces insuficiente para regular
quiebras de tal magnitud. En consecuencia, fue necesaria una
reestructuracién general, de la normativa concursal de la época que se
logr6 mediante la promulgacién de la Ley de 12 de noviembre de 1869
para la quiebra de las Compaiiias de ferrocarriles, canales y demés obras
publicas.” En efecto, la crisis econémica de las compafilas de
ferrocarriles hacia necesario un tratamiento concursal mas favorable que
evitase su liquidacion, si bien en perjuicio de sus acreedores (esto se

explica si tenemos en cuenta que el Estado habia subvencionado una

©La gran depresion de la primera globalizacion afecté de lleno a Esparfia desde el afio
1882. La fuerte caida de los precios agrarios internacionales provocé una importante
crisis del sector en el pais que también tuvo secuelas industriales y sobre todo
financieras. Para un estudio amplio sobre la quiebra de las compafiias de los
ferrocarriles en el siglo XIX y las causas de la promulgacion de la Ley de 12 de
noviembre de 1869 para la quiebra de las Compafiias de ferrocarriles, canales y demas
obras publicas, vid. DUQUE DOMINGUEZ, «La modernizacion del Derecho concursal en
el siglo XIX: el significado histérico de la ley de 12 de noviembre de 1869 sobre la
quiebra de las compafiias de ferrocarriles», Estudios de Derecho Mercantil en homenaje
al ProfesorAntonio Polo. RDP, 1981, pags. 113 a 181; destaca la importancia de esta ley
en la evolucién del derecho concursal, ROJO, «La tramitacién escrita del convenio en la
quiebra y en la suspensién de pagos», RPJ, n° 33, 1994, pag.203 y 204, declaraba que
«precisamente con ella nace la suspension de pagos como institucion autbnoma, es
decir, como procedimiento concursal independiente de la quiebra. En ese momento
histérico la suspension de pagos se presenta como una institucién especial, en el sentido
de que el ambito institucional estaba limitado a esta concreta clase de sociedades
mercantiles.

™ En palabras de DUQUE DOMINGUEZ, op.cit., pag.115, esta Ley «constituye un
intento de modernizacion (en el sentido de reestructuracion general) de los principios que
habian regido hasta entonces esta region juridica».
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parte importante de la construccion del ferrocarril). Con esta finalidad, se
incorporan los convenios de contenido dilatorio y remisorio entre las
compafias deudoras y sus acreedores, en su mayoria obligacionistas,
que evitando la aplicacion del procedimiento de ejecucion y liquidacion de
quiebra establecido por el CCom 1829. Se incorporaron a la legislacion
concursal, convenios celebrados antes de la declaracion de la quiebra,
evitando asi la reunidn de los acreedores, admitiéndose incluso la
conclusion del convenio mediante actos escritos. La principal
consecuencia de todo ello, era que el coste de la regulacion financiera de

las compafrifas se desplazaba sobre los acreedores.”

En resumen, la quiebra de las compafiias de ferrocarriles supuso, ya
a finales del siglo XIX en Espafia, la primera aproximacion a un nuevo
Derecho concursal que contemplase otros intereses y otras soluciones
para hacer frente a las consecuencias de posibles liquidaciones de
grandes unidades productivas. El origen de que la prevencion de las crisis
econémicas guarda una estrecha relacion con el principio de
conservacion de la empresa podemos situarlo en este momento, lo que
supone un avance significativo en relacion con los principios de politica

juridica del Derecho concursal.

2 Llama la atencién el enorme paralelismo de los principios de politica juridica que
inspiraron esta Ley con las Ultimas reformas de LC ya en pleno siglo XXI. Nétese que se
trataban de convenios, remisorios o liquidatorios, pero siempre celebrados antes de la
declaracion de la quiebra, o mejor dicho, con la finalidad de evitar el inicio de este
procedimiento concursal.
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2.4.3. Codigo de Comercio de 1885

Publicado el CCom 1885 en virtud de RD de 22 de agosto de 1885,
comenzoé a regir, en cuanto a la materia concursal se refiere, desde el 1
de enero de 1885 hasta la entrada en vigor de la vigente LC el 1 de
septiembre de 2004. En este laberinto normativo, llama la atencion que
pese a su publicacién, numerosos preceptos del CCom de Sainz de
Andino seguian aplicAndose, concretamente los arts. 1017 a 1173, no
derogados por la posterior Ley de Enjuiciamiento Civil de 1881.

Con la promulgacion del CCom de 1885 se define la quiebra como
un procedimiento liquidatorio sélo para los comerciantes cuya finalidad se
dirige expresamente a dar satisfaccion al pago de las deudas. Se excluye,
por tanto, la suspension de pagos de la antigua clasificacion de la quiebra
tal y como se recogia en el art. 1003 del Cédigo de Sainz de Andino, para
limitar la quiebra tan sélo a tres clases: fortuita, culpable y fraudulenta. De
nuevo la quiebra vuelve a concebirse como una sancion donde los
comerciantes son tratados con mayor severidad fundada en las

consecuencias econdmicas de las insolvencias mercantiles.”

® Sobre este extremo, vid. GARRIGUES, « Derecho de quiebras...», op.cit. pag. 137
quien en relacion con las consecuencias de la insolvencia mercantil, ya mostraba lo
innecesario de la separacion entre la quiebra y el concurso de acreedores, «Las razones
gue aconsejan establecer un sistema de ejecucion colectiva son las mismas, sea cual
fuere la naturaleza del deudor comun. Si a esto afiadimos que el antiguo rigor que
caracterizaba al procedimiento de quiebra ha sido neutralizado en la vigente Ley de
Suspensién de Pagos (26 de julio de 1922), que dulcifica las consecuencias de la
quiebra descartando las sanciones personales para el comerciante, concluiremos en la
conveniencia de unificar ambos procedimientos».
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Regulada por primera vez de manera independiente, la suspensién
de pagos en los arts. 870-873 del CCom de 1885,”* se configura como un
estado preliminar al de la quiebra mediante la distincion legal entre el
simple retraso o cesacién temporal y el sobreseimiento o cese definitivo

en los pagos.”

Las primeras reformas de nuestra legislacion concursal, se
produjeron a los diez afios de la entrada en vigor nuestro CCom. En virtud
de la Ley de 10 de junio de 1897 se modificaron los arts. 870 a 873 del
CCom. La finalidad de esta reforma consistia en evitar los abusos de los
comerciantes que pese a encontrarse en una situacion de imposibilidad
de hacer frente a sus obligaciones, se acogian al expediente de la
suspensién de pagos al objeto de plantear a sus acreedores importantes
quitas o rebajas de sus deudas. Con esta reforma lo que se pretendia era
gue solo los comerciantes que poseyeran bienes suficientes para cubrir
todas sus deudas pudieran beneficiarse del expediente de suspension de
pagos contenido en el CCom. Posteriormente, setenta afios después, en

™ Los arts. 870-873 debian considerarse derogados con la promulgacion de la Ley de
Suspension de Pagos de 1922 que ya no exigia la suficiencia de bienes en el deudor. El
art. 870 en su redaccion original establecia que « el que poseyendo bienes suficientes
para cubrir todas sus deudas, previera la imposibilidad de efectuarlo a la fecha de sus
respectivos vencimientos, y el que careciera de recursos para satisfacerlas en su
integridad, podra constituirse en estado de suspensién de pagos que declarara el Juez o
Tribunal, en vista de su manifestacion».

"® Vid. sobre las modificaciones que recoge la Exposicién de Motivos del CCom de 1885
en relacion con el CCom de 1829, TORRES DE CRUELLS, op. cit. p4g. 80, « La primera
de dichas modificaciones consiste, en haber reconocido, de una manera clara y
terminante, un estado preliminar al de quiebra, que corresponde a la situacion en que se
encuentra el comerciante que, sin gozar de toda plenitud de su crédito, tampoco se halla
en la triste situacion de de cesar por completo en el pago de sus obligaciones
corrientes». Es el propio legislador del CCom de 1885 el que consciente de la necesidad
de crear este estado preliminar a la quiebra tomando como modelo la legislacion italiana,
concretamente el Cédigo de Comercio italiano de 31 de octubre de 1882, que ya
contemplaba la moratoria en su art. 817
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virtud de la Ley de 17 de julio de 1958 qued6 modificado el art. 913.1
CCom actualizando la referencia a los dependientes de comercio entre los
acreedores por trabajo personal e incluyendo como acreedores
singularmente privilegiados a los titulares de créditos derivados de los
regimenes obligatorios de subsidios y seguros sociales y mutualismo

laboral.

En el CCom de 1885 se regulaban los convenios judiciales para
comerciantes en relacion con el procedimiento de quiebra y el expediente
de la suspension de pagos mientras que para los no comerciantes su
regulacion se contiene en los procedimientos de quita y espera y
concursos del CC. En este sentido, es preciso advertir que la regulacion
gue hace el CC sobre los convenios extrajudiciales no plantea las mismas
dificultades que en el CCom, ya que en estos casos resultaran de
aplicacion las normas sobre la Teoria General de Contratos sobre la base
de las transacciones y compromisos de los art. 1809 y siguientes del
citado cuerpo legal.”® De manera que al quedar el acuerdo extrajudicial
configurado como «un contrato, las partes, dando, prometiendo o
reteniendo cada una alguna cosa, evitan la provocacion de un pleito o
ponen término al que habia comenzado». Se comprende que dentro de
estos acuerdos de caracter extrajudicial pudieran integrarse los acuerdos
preconcursales en tanto que procuran la evitacion de un procedimiento

concursal.

Pues bien, en relacion a los convenios judiciales de los

comerciantes, la posibilidad de celebrar acuerdos entre el deudor y los

e Asi se pronuncia la doctrina mas clasica, RAMIREZ, op. cit. pag. 32; SAGRERA
TIZON, op. cit. pag. 99 y TORRES DE CRUELLS, op. cit. pag. 23.
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acreedores al margen del procedimiento concursal de la quiebra quedaba
prohibido en virtud del art. 899 del CCom a tenor del cual «los convenios
entre los acreedores y el quebrado han de ser hechos en Junta de
acreedores debidamente constituida. Los pactos particulares entre el
quebrado y cualquiera de sus acreedores sera nulos; el acreedor que los
hiciere perdera sus derechos en la quiebra, y el quebrado, por este solo
hecho, sera calificado de culpable, cuando no mereciese ser considerado

como quebrado fraudulento».’’

Frente a estas reformas arriba mencionadas, que pueden ser
consideradas como pequefias reformas o reformas técnicas de la
legislacion concursal, la promulgacion de la Ley de Suspension de Pagos
de 1922 (LSP), supuso una reforma mas profunda de nuestro Derecho
concursal. Se trataba de resolver la insolvencia de una institucion

financiera, el Banco de Barcelona,’® evitando su declaracién de quiebra y

" No obstante reconocia RAMIREZ en relacion con el art. 929 y ss. del CCom que se
ocupaban de los convenios de las sociedades y compafiias de ferrocarriles, la mayor
flexibilidad de este régimen permitiria entender que los convenios extrajudiciales si
tendrian cabida con anterioridad y con posterioridad al procedimiento de quiebra, vid. op.
cit. pag. 132.

"8 El dia de los Santos Inocentes de 1920 se hizo publica la suspensién de pagos del
Banco de Barcelona, primera institucion financiera de Catalufia. Desde que se tuvo
conocimiento de esta suspension de pagos, que bien podria haber sido declarada como
quiebra se extendié un péanico financiero sin precedentes, que se tradujo rapidamente en
una brusca caida de los depdésitos bancarios, en suspensiones de pagos y, sobre todo,
en una desconfianza general en las actividades crediticias. La aplicacion al Banco de
Barcelona del rigido sistema introducido por la Ley de 10 de junio de 1897, hubiera
supuesto la declaracion de quiebra de la entidad. Con la promulgacion de la LSP
también los deudores que se encontrasen en situacion de insolvencia definitiva podrian
acogerse al beneficio del expediente de la suspensién de pagos. Vid. sobre el origen
histérico de la LSP, GONZALEZ DE ECHEVARRI, Comentarios a la Ley de Suspension
de Pagos de 14 de septiembre de 1922, Valladolid, 1932, quien en el prélogo de su obra
decia que «Era general la creencia de que nuestra Legislacibn en materia de
suspensiones de pagos, necesitaba una radical reforma; pero no cabe duda que la gota
que hizo desbordar el agua del vaso, fue la especial situacion econémica del Banco de
Barcelona. Esta circunstancia hizo girar la reforma en derredor del citado Banco, no
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buscando soluciones alternativas. Esta es la razén por la cual la LSP
nacié con un marcado caracter provisional.”® No obstante, llegados a este
punto es necesario hacer referencia, siquiera sumariamente, a las
disfunciones a que dio lugar la aplicacion de la LSP. En efecto, el
expediente de la suspension de pagos, pas6 a convertirse, no ya en un
procedimiento paralelo al de la quiebra, sino a un procedimiento
preliminar al de la quiebra.®’La dualidad de procedimientos, inicialmente
concebidos en funcion del alcance de la insolvencia, dej6 de tener

sentido, una vez promulgada la LSP.%

sabemos si por sacarlo a flote de su naufragio econémico o por defender a sus
administradores. Lo que podemos asegurar es, que esa orientacion se ha dado
contrariando los deseos de una gran masa de acreedores, quienes reiteradamente han
elevado sus protestas al Parlamento»; también SAGRERA TIZON, Comentarios a la Ley
de Suspensién de Pagos, Barcelona, 1974; TORRES DE CRUELLS, La suspensién de
pagos, Barcelona, 1957, mas recientemente, PULGAR EZQUERRA, EIl concurso de
acreedores.La declaraciéon de concurso, Madrid, 2009, pag. 94 para quien «el periodo
generalizado de crisis econdmica existente en Espafia, durante los afios 1920-1921, y en
especial una crisis concreta, la del Banco de Barcelona, de &mbito nacional pese a su
denominacién de origen, determinaron que finalmente el mencionado proyecto - Bertran
y Mussitu- no prosperase y excediéndose del expreso mandato legislativo, contendido en
el art. 873 del C de c de 1885, la Ley de 1922, mas que una ley de caracter adjetivo,
revistiera un alcance sustantivo alterando y modificando en materias sustanciales el
régimen contenido en los art. 870 y siguientes del C de C de 1885, con el mencionado fin
de salvar de la quiebra al Banco de Barcelona»; BISBAL, La empresa en crisis y el
derecho de quiebras (una aproximacién econdmica y juridica a los procedimientos de
conservacion de empresas), Bolonia: Real Colegio de Esparia, 1986, pag. 156-170.

" La Disposicién Adicional segunda de la LSP disponia que «pasados cuatro afios de
vigencia de esta Ley, el Gobierno podra suspender sus efectos, dando cuenta de ello a
las Cortes». Pues bien, la provisionalidad con la que nacié esta ley supuso, no obstante,
su aplicacion durante més de ochenta afios.

8 E| caracter preliminar de la suspension de pagos vino a ser corroborado por algunas
célebres sentencias del Tribunal Supremos, tales como la STS de 3 de julio de 1933 que
reconocia expresamente «que la suspensién de pagos goza de prioridad a la quiebra,
como medio de facilitar el convenio entre los acreedores y el deudor».

® Traemos aqui las palabras de VELASCO SAN PEDRO, «De las fases de convenio o
de liguidacion» en AA.VV.,Sanchez-Calero/Guilarte (dir.), Comentarios a la Ley
Concursal, Valladolid, 2004, pags. 2111 y ss., al decir respecto de la LSP que «permitia
encauzar a través de este procedimiento tanto situaciones de insolvencia definitiva como
provisional. Esta es precisamente una de las razones que ha facilitado la gran polémica
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Por otra parte, la LSP debe situarse en un contexto histérico
concreto, cual es la evolucion de un Estado liberal hacia un Estado social,
como consecuencia de las economias de subsistencia de las guerras
mundiales y las economias de reconstruccion que tras la segunda guerra
mundial surgieron en Europa. Se convierte asi en el primer instrumento

preventivo de las crisis empresariales.®

2.5. REFORMAS DEL DERECHO CONCURSAL ESPANOL

La falta del rigor técnico, que precisa esta disciplina juridica, a la
vista del laberinto legislativo descrito en paginas precedentes, unido a una
absoluta falta de adaptacibn a las modernas necesidades de una
economia de los siglos XX y XXI, han ocasionado importantes reformas y
Proyectos de reforma que, sin embargo, no han culminado con éxito,
quiza por la diversidad de intereses en juego. La promulgacion de LC
supuso, en palabras del legislador, satisfacer una aspiracion profunda y
largamente sentida en el derecho patrimonial espafol. En efecto, se
exigia por toda la doctrina no tanto una reforma sino mas bien un

replanteamiento de detalle de los principios que deben informar la

doctrinal que ha existido en torno a los presupuestos objetivos de ambos procedimientos
y a su coordinacion».

8 Vid. LOPEZ CURBELO, op. cit. pag.71 «Aun cuando la reforma introducida en el
Cdédigo de Comercio en virtud de la Ley de 10 de junio de 1897 habia supuesto un
notable freno a los abusos que, hasta ese momento, se habian venido produciendo en
materia de suspensiones de pagos, no cabe duda alguna que, la legislacion vigente a la
sazén continuaba adoleciendo, como sabemos, de importantes defectos derivados,
sobre todo, de la parquedad e insuficiencia de la regulacién sustantiva y de la ausencia
de una verdadera ley de procedimiento para las suspensiones de pagos, con todas las
indeseables consecuencias que de tales circunstancias se desprendian».
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legislacién concursal.®®

No obstante, es preciso advertir que la demora en
la reforma de esta disciplina juridica no se ha traducido en una pasividad

por parte del legislador, sino mas bien, todo lo contrario.

Corresponde descender a continuacion, sin caracter exhaustivo, al
estudio de los meritorios trabajos prelegislativos, que han procurado la

reforma de la legislacion concursal espariola.

2.5.1.- El Anteproyecto de Ley concursal de 1.959

El Anteproyecto de Ley Concursal de 1959, también conocido como
Anteproyecto del Instituto de Estudios Politicos, surge en el seno de la
Seccion de Justicia del Instituto de Estudios Politicos bajo la presidencia
del Profesor Garrigues.®* Este valioso intento de actualizar el Derecho
concursal espafiol, fruto de un meditado estudio de 3 afios, no llego, sin
embargo, a ser publicado oficialmente.

Limitémonos a enunciar los rasgos mas significativos en orden a
determinar la importancia de los distintos objetivos del Derecho concursal

enunciados en el inicio de nuestro trabajo.

En primer lugar, el Anteproyecto reconoce en un solo cuerpo legal

toda la materia concerniente al tratamiento o a la prevencién de la

®Asi entre otros, vid. DUQUE DOMINGUEZ, «Reflexiones fundamentales...», op. cit.
&ég. 39 yss.

Fue en realidad una Sub-seccién dentro de la Seccion de Justicia del Instituto de
Estudios Politicos presidida por el ProfesorGARRIGUES la que recibié en el curso de
1956-1957, el encargo de elaborar este Proyecto de Ley Concursal.
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insolvencia del deudor comin®. Esta era una aspiracién largamente
sentida por la doctrina espafiola que perseguia dotar al Derecho
concursal espafiol de un orden sistematico y pragmatico al tiempo que
evitar la dispersion legislativa que habia caracterizado nuestro Derecho
concursal. Ademas se regulaba por primera vez la regulacién conjunta
sustantiva y procesal de las instituciones concursales para comerciantes y

no comerciantes, personas fisicas o personas juridicas.®

Debemos advertir que el objeto del concurso, asi lo recoge
expresamente el art. 1 del Anteproyecto, debia ser la satisfaccion a los
acreedores en los casos de insolvencia del deudor comun algo que no se

habia definido con tanta claridad en los Codigos de comercio espafioles.

La dualidad de procedimientos concursales, concurso y concordato,
se mantiene en relacion con la distincion clasica entre el deudor que cesa
definitivamente en sus pagos y el que se atrasa temporalmente -o prevea

que va a atrasarse- por carencia momentanea de medios debido a un

& gl Anteproyecto de 1959 en su apartado | sefialaba que ha pretendido dotar «no
parece que exista ninguna razén atendible para mantener la separacion entre el
concurso de acreedores y la quiebra. Por otra parte, el procedimiento en uno y otro
guarda absolutamente paralelismo hasta el punto que la propia Ley procesal en su
art.1.319, declara aplicables a la quiebras las mismas normas dictadas para el concurso
de acreedores».

% gl Anteproyecto de 1959, disponia en su apartado Il que «Un nuevo ordenamiento que
aspira a estructurar en un solo cuerpo legal la parte sustantiva y la parte procesal de la
quiebra, parece que no debe desaprovechar la ocasion para reducir a uno el doble
ordenamiento que domina el sistema actual, tanto en el aspecto sustantivo como en el
aspecto procesal» .vid. JIMENEZ SANCHEZ, op. cit. pag. 1646, «La unificacion se
proponia bajo el signo de la comercializacion de este sector del Ordenamiento juridico,
ante la consideracion, por demas evidente, de que la insolvencia de las empresas
mercantiles tiene un repercusiéon econdémica mucho mayor que la insolvencia de un
deudor civil».
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entorpecimiento pasajero.®’ El concordato se reserva a deudores de
buena fe que, poseyendo bienes bastantes para cubrir todas sus deudas,
no hubieses cesado de manera general en el pago corriente de sus
obligaciones y previeran la imposibilidad de satisfacerlas en las fechas de
sus respectivos vencimientos. El concordato se garantizaba mediante su
regulacion precisa y sistematica que evitara su deformacion en la realidad

permitiendo su aplicaciéon a finalidades diversas de las previstas.

Se reducen en consecuencia, los términos de la clasificacion de la
insolvencia en fortuita y culpable, férmula de caracter general y amplia
gue permitiera acoger asi el sentido de la jurisprudencia. La calificacion
del concurso produce efectos sobre la responsabilidad penal del
concursado, ademas de ser determinante para delinear el régimen juridico

de la rehabilitacion.®

Por ultimo, la pluralidad de intereses en juego, la dificultad técnica
inherente a toda reforma concursal de gran calado y sobre todo la
reclamacién contra el Gobierno espafiol por parte del Gobierno belga

ante el Tribunal Internacional de Justicia de La Haya, en relacion con la

8 pretenden los redactores del Anteproyecto en el apartado XIV, restaurar «la pureza
dogmaética de la dualidad de instituciones, gravemente alterada en nuestro Derecho a
partir de la Ley de 26 de julio de 1922, Ley que si bien supo cumplir la finalidad concreta
que se propuso, viene a enturbiar la claridad del sistema codificado». Vid. TORRES DE
CRUELLS, «Nota critica a un Anteproyecto de Ley Concursal, RJC, 1959, pags. 747 y
748.

% El apartado X del Anteproyecto disponia que «Se han distinguido Gnicamente dos
clases de insolvencia- fortuita y culpable- pues, si bien en un plano teérico y doctrinal la
triparticion que establecia nuestro Cédigo de Comercio- fortuita, culpable y fraudulento-,
tenia un claro fundamento segln que el origen de la insolvencia fuese doloso, negligente
o simplemente accidental, desde un punto de vista de derecho positivo la diversidad de
los efectos juridicos debe producirse solamente segun que haya incidido o no,
culpabilidad del deudor en la preparacion, produccién o aumento de la insolvencia.
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discutible tramitacién que los Tribunales espafioles habian realizado de la
quiebra de la sociedad belga Barcelona Traction,® hicieron que

finalmente este anteproyecto no pudiera culminar con éxito.

2.5.2.- El Anteproyecto de ley Concursal de 1983

El Anteproyecto de Ley concursal de 27 de junio de 1983 (ALC’83 en
adelante) fue elaborado por dos Ponencias especiales en el seno de la
Comisién General de Codificacion nombradas por Orden Ministerial el 17
de mayo de 1978.%° En virtud de esta norma, la Ponencia deberia elaborar

unas Bases sobre las que se elaboraria el texto articulado del

%E| estudio del Derecho concursal histdrico requiere detenerse en el célebre caso de la
Barcelona Traction. Se trataba de una compaifiia holding, que operaba mediante una
coleccion de subsidiarias que explotaban servicios publicos de transporte y energia
principalmente en Catalufia fue constituida bajo legislacion canadiense en 1911. La filial
mas importante era “Ebro lIrrigation & Power Co.” (o Riegos y Fuerza del Ebro, RFE),
también de derecho canadiense, pero registrada en Espafia para desarrollar sus
negocios. Vid. OLIVENCIA RUIZ, Reforma concursal...op. cit. pag. 22 para quien «En el
plano doctrinal, el impacto de BT es doble y, aparentemente, paradéjico. De una parte,
los aspectos beneficiosos se perciben en una acentuacion de los estudios concursales,
si quiera sea, en gran medida, como dictamenes e informe pro parte; pero es indudable
que la autoridad de los grandes juristas consultados, el interés de las cuestiones objeto
de consulta y el contraste de las opiniones juridicas emitidas fueron incentivos eficaces
para renovar la doctrina concursal espafiola»; también, el mismo autor en el prélogo a la
obra de RAMIREZ, La quiebra, 22 ed. Barcelona, 1998, pags. X a XXI; DIXON, Sefior
monopolio: la asombrosa vida de Juan March, Madrid, 1985.

 No obstante con anterioridad a este ALC’83, destacamos dentro del

generalizado movimiento de reforma del Derecho concursal el Proyecto de Ley
Concursal de 1979 elaborado por las Secciones de Derecho fiscal, mercantil y procesal
de la Comisidn de Cultura del Colegio de abogados de Barcelona, vid. este anteproyecto
en RJC, nim. 1, 1981, pp. 7y sS.

Para mayor informacion sobre el ALC’83, vid, Informe del Consejo General del Poder
Judicial. Anteproyecto de Ley Concursal. N° 12. Revista del Poder Judicial, septiembre,
1984; Informe del Consejo Superior Bancario sobre el Anteproyecto de Ley Concursal,
n® 15. RDBB., julio-septiembre, 1984; monografico del Anteproyecto de la Ley Concursal
publicado por la Revista de la Facultad de Derecho de la Universidad Complutense,
Estudios sobre el Anteproyecto de Ley Concursal, n°8, 1985.
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Anteproyecto.” La unidad legal, de disciplina y de sistema constituye el

eje sobre el que se vertebra todo el procedimiento concursal.®?

El ALC’83 pretendia ofrecer una solucion justa de la crisis
econdémica del deudor comun armonizando la legitima pretension de los
acreedores al cobro de sus créditos con otros intereses en conflicto digno
de tutela, sobre la base de unidad legal, de disciplina y de sistema.?® En
efecto, la finalidad béasica del procedimiento concursal ya no era la
liquidacién, sino la conservacion del conjunto patrimonial del deudor
comun, el convenio se convertia asi en la solucion normal del concurso
(arts. 211-240) de manera que sélo en los casos en los que no se logre el
convenio o éste fracasase, se abria la liquidacion (arts. 241-246). De ahi,
la imperiosa necesidad de anticipar en el tiempo la apertura judicial del
procedimiento, como la necesidad de modificar la concepcion tradicional

del presupuesto objetivo de la declaracién.’® En este punto cabe advertir,

%1 Se redactaron veintiséis Bases que fueron aprobadas en octubre de 1978 y el texto
articulado que se aprobd en 1983. Los principios inspiradores de estas Bases pueden
verse en JIMENEZ SANCHEZ, «Ante una posible reforma del Derecho concursal
espafiol», discurso de apertura del curso académico 1978-1979 en la Universidad de
Sevilla, 1978, pags. 26 y ss.

%2 En relacion con la unidad de sistema, el ALC'83 rompe con su antecedente mas
inmediato, el Anteproyecto del afio 1959, por cuanto éste mantenia una dicotomia
procedimental: concurso y concordato judicial, cada uno de los procedimientos con
reglas especificas.

% Vid, CANDELARIO MACIAS, op. cit. pag. 58 para quien «no puede dudarse que ante
la disyuntiva saneamiento o liquidacién, los redactores del Anteproyecto se han inclinado
decisivamente por la finalidad de conservacién, siendo la liquidacién una solucién dltima
y residual. Con tal proposito se ponderan los interese generales, publicos y sociales,
cuya tutela aconseja la conservacion de las empresas viables y el mantenimiento del
empleo».

% En este esquema, resultaba innecesario e incluso perjudicial el desdoblamiento
procedimental, asi OLIVENCIA, «Planteamiento de la reforma concursal en el Derecho
espafiol y en el Derecho comparado», Madrid, 1985, pag.36. El contexto de Derecho
comparado en el que se encuadra el ALC’83, singularmente las reformas practicadas en
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como principal novedad, la incorporacion como tercera solucion del
concurso de la gestion controlada (arts. 247-261 ALC’83) destinada para
aguellos casos, en los que la desaparicion de la empresa como
consecuencia de su liquidacién, pudiera provocar dafios de especial
importancia econdémica o social y siempre que la Junta de acreedores

acordara un plan de viabilidad posteriormente aprobado por el Juez.®®

Conviene hacer notar que el legislador del ALC’83, aun
reconociendo en la Exposicién de Motivos la importancia de la dimension

sanatoria del concurso, que emerge en varias ocasiones a lo largo de su

Francia, marca la finalidad que los redactores del texto pretenden dar al ALC'83. En
virtud de la Ley 84/148, de 1 de marzo, sobre prévention et reéglement amiable des
entreprises dans difficulté para PULGAR EZQUERRA, op. cit. pag. 54 « se configuran
una pluralidad de institutos preventivos que operan ante diversos grados de deterioro de
la situacibn econdmica y de forma escalonada. De un lado, la «information
prévisionnelle», que opera permanentemente suministrando la informacion a través de la
cual detectar tempranamente un posible deterioro de la situacién econémica; de otro,
«l"alerte», que representa un paso mas en la prevencion, operando en situaciones en
que ya existen dificultades econdmicas puestas de manifiesto a través de «l"information
prévisionnelle»; finalmente, cerrando el triptico de la «prévention» francesa y como via
para evitar el agravamiento de una situacion econémica ya deteriorada que conduciria a
la declaracién de un procedimiento concursal, se contempla el «réglement amiable».

% Cfr. Exposicion de Motivos del ALC’83. En palabras de PULGAR, ibidem, pag. 299,
«Con la configuracién de la gestién controlada se sigue en el Anteproyecto la tendencia
institucional generalizada en Derecho comparado de arbitrar especificas soluciones
conservativas reorganizativas respecto de las crisis de empresas con trascendencia
social»; En opinién de CANDELARIO MACIAS, op. cit. pag. 57, «La Gestién controlada
se contempla como una modalidad que tiende a posibilitar la conservacion de la empresa
(-..)- Antes bien, se ha de tener presente que en esta modalidad interviene la
Administraciéon publica como ente legitimado para solicitar este instituto (art.247)»; en
este sentido, cfr. ALCOVER GARAU, «Consideraciones generales sobre una alternativa
a la reforma propuesta del derecho concursal espafiol », RDS, n°, 1996, pag. 480,
considera, en relacién con la gestion controlada que «un instituto conservativo del tipo de
los disefiados en el seno de la economia social de mercado, debe ser prevalentemente
paraconcursal o administrativo, ya que son los poderes publicos, directores y
responsables de la politica econémica, los que deben decidir la conservaciéon o no de
una empresa, y son también estos mismos poderes publicos los que a través de la
financiacion publica posibilitaran, en su caso, el plan de reflotamiento».
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articulado, sin embargo considera que el derecho paraconcursal debe
quedar al margen de su inclusién en la normativa comentada.*®

Estas reflexiones nos llevan a afirmar que en el ALC'83, no
encontramos una regulacion de la mecanica especifica del convenio
preventivo. El convenio regulado era un convenio dentro del concurso y
no independiente a éste, al que en virtud del art. 239 in fine cualquier

deudor con independencia de su calificacion podia acceder.

% Asi, en el apartado |, parrafo 2° de la Exposicion de Motivos del ALC’83 dispone que
«La Ley se limita a la reforma del derecho concursal. Es cierto que los problemas de la
crisis econémica de la empresa moderna no siempre se resuelven en el ambito
institucional del concurso y que con frecuencia encuentran su soluciéon adecuada al
margen de éste, a través de cambiantes y heterogéneas técnicas de salvamento; pero
no ha parecido oportuno el tratamiento unitario de la patologia, de la empresa moderna y
de sus posibles remedios, sino exclusivamente el de aquellas situaciones que exigen
soluciones concursales». Asi, OLIVENCIA RUIZ, «Planteamiento de la reforma concursal
en el Derecho espafiol y en el Derecho comparado », Revista de la Facultad de Derecho
de la Universidad Complutense, n° 8, Madrid. 1985, pag. 37, para quien «Anteponer el
saneamiento a la liquidacion, como fin del concurso, no es novedad aislada de nuestro
Anteproyecto. La liquidacién, fin «normal» de un concurso concebido como
procedimiento de ejecucion universal de todos los acreedores sobre el patrimonio del
deudor comun, ha tenido que ir cediendo a otras concepciones, que representan un
cambio profundo en la ideologia concursal, que ya no puede inspirarse en la pura
dialéctica deudor-acreedores ni en la finalidad de satisfacer los interese de éstos a
expensas de la realizacion y distribuciéon del patrimonio de aquél»; en relacién con la
exclusion del Derecho Paraconcursal en el ALC’83, vid, ROJO, «Las opciones del
Anteproyecto de Ley Concursal de 1983», Revista de la Facultad de Derecho de la
Universidad Complutense, n° 8, Madrid. 1985, pag. 90, partiendo de la consideracion de
que se vivia una época de intensa evolucion, justificaba la exclusion del Derecho
Paraconcursal del texto redactado ya que «no es posible predecir si ese conjunto
heterogéneo de medidas extrajudiciales de salvamento y reorganizacién alcanzara un
dia el indispensable grado de tipificacién y de estabilidad para su inclusién en futuras
leyes concursales o si, por el contrario, se producira una progresiva dilucién en el tiempo
a medida que se supere la dificil situacion econémica»; en el mismo sentido, vid.
GONDRA ROMERO, «Funcionalidad del sistema concursal», Revista de la Facultad de
Derecho de la Universidad Complutense, n° 8, Madrid. 1985, pag. 148 quien comenta
gue «La contencion legislativa de que hace gala el Anteproyecto, cuando opta por
cefiirse al sector del derecho concursal clasico, a mi juicio, un buen criterio de prudencia,
aunque no cabe duda de que en toda reforma del derecho concursal se debe tener en
cuenta toda esa area de actuacidn econdmico-administrativa «paraconcursal», que se
mueve en los aledafios del Derecho concursal propiamente dicho, superponiéndose a
sus instituciones».

63



Este ALC'83 fue un ambicioso proyecto que intentd cristalizar en el
Derecho concursal espafiol por primera vez los problemas de
conservacion de la empresa asi como determinados valores de caracter
social’” pero no llegé a ser remitido como Proyecto de Ley por el
Gobierno a las Cortes. Sin embargo, si sirvi6 de base para la elaboracion
de los principios necesarios para redactar y presentar un Anteproyecto de
Ley por la que se delega en el Gobierno la potestad de dictar normas con

rango de Ley sobre el concurso de acreedores.®

2.5.3.- Propuesta de Anteproyecto de Ley Concursal de 1995

Los Materiales para la reforma de la Legislaciéon Concursal® (en

adelante MR), contenidos en el Suplemento al Boletin de Informacion del

" En este sentido, GONDRA, «Reflexiones en torno a la “funcionalidad” del sistema
concursal proyectado», Revista de la Facultad de Derecho de la Universidad
Complutense, n° 8, Madrid, 1985, pag. 177.

% Pprecisa sobre este punto ALCOVER GARAU, «La Ley 22/2003, de 8 de julio,
concursal» en AA.VV., Estudios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel
Olivencia, Madrid, 2005, pag. 49 que «no obstante la imperiosa necesidad de reformar el
ordenamiento concursal espafiol, el Anteproyecto de 1983 fue finalmente abandonado, lo
que debe considerarse acertado por un doble motivo. En primer lugar, un criterio de
prudencia aconsejaba que, ante el calamitoso estado del ordenamiento concursal
espafiol, lo que procediese no fuese acometer una gran reforma concursal con
soluciones absolutamente novedosas distintas a la liquidacion o al convenio de masa,
intento excesivamente radical, sino contentarse con perfeccionar el esquema vigente
basado en las soluciones de la liquidacién o del convenio y primando en el ordenamiento
concursal la satisfaccion de los acreedores sobre la conservacion de la empresa. Pero
ademas, y en segundo lugar, la puesta en marcha por diversos ordenamientos
concursales de procedimientos de tal caracter distintos al de liquidacién o al de convenio
— como puede ser procesos analogos a la gestion controlada- no ha sido plenamente
satisfactoria ».

% Boletin de informacién del Ministerio de Justicia e Interior. Suplemento n° 1768.
Materiales para la reforma de la Legislacion concursal, febrero, 1996. Una aproximacion
a la propuesta de reforma de 1995 puede verse en BELTRAN SANCHEZ, «Ideas
basicas de la propuesta de Anteproyecto de Ley Concursal elaborada por el
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Ministerio de Justicia e Interior de febrero de 1996, obra del Profesor Rojo
Fernandez-Rio constituyen un nuevo intento de reforma precursor de la
legislacién vigente en el que se aborda por primera vez el tratamiento del
marco amistoso de composicibn de crisis economica del deudor.
Partiendo de la necesaria satisfaccion de los acreedores como finalidad
primordial de los institutos concursales, a diferencia del ALC'83, que
ponia el acento en la conservacion de la empresa, se ofrece la posibilidad
de llegar a los oportunos convenios de continuacion, adoptados con las

debidas garantias, cualquiera que haya sido la conducta del deudor.'®

Para ello se establecen los principios de unidad legal y unidad de
disciplina como los dos grandes postulados sobre los que se fundamenta
la reforma.'®* Se pretende asi alcanzar una simplificacion de los tramites
procesales que venia siendo reclamada en los sucesivos intentos de
reforma de nuestra legislacion concursal.'® No se mantiene, sin embargo

el principio de unidad de procedimiento, ya que se considera que la

profesorRojo», en AA.VV., Estudios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel
Olivencia, Madrid, 2005, pags. 4552 a 4553; PULGAR EZQUERRA, «La propuesta de
reforma del Derecho concursal espafiol de 12 de diciembre de 1995», en RdS, afio
IV/1996, pags. 461 y ss; ALCOVER GARAU, «Consideraciones generales sobre una
alternativa a la reforma propuesta del Derecho concursal espafiol», en RdS, n® 6, 1996,
pags. 482 y ss.

1% En relacién con los fines perseguidos por esta reforma, donde como ya se ha
indicado, se abandonan los postulados conservativos del ALC’83 vid. Apartado | de
Exposicién de Motivos de los MR. Cfr. punto 6 de los Criterios basicos

191 Cfr. parrafo 3° del apartado | de la Exposicion de Motivos de los MR. La necesidad de
establecer una unidad legal y de disciplina es reclamado por el legislador en los diversos
intentos de reforma incluido éste.

192 5egun la Exposicion de Motivos del texto aludido, en su apartado 3, «se ha elaborado
una Ley mucho mas breve, mucho mas concisa y también mucho més técnica que la
legislacion que se deroga, lo que constituye mérito destacable de esta reforma global por
cuanto que la realidad sobre la que se proyecta ha alcanzado reconocida complejidad».
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simplificacion de procedimientos se alcanza con el manteniendo de dos
procedimientos concursales, «concurso de acreedores» y «suspension de
pagos», atendiendo al presupuesto objetivo de la insolvencia que se
define con un criterio amplio.'® Precisamente al admitirse una dualidad
de procedimientos concursales, el presupuesto objetivo difiere, de manera
gue en caso de insolvencia, resultara aplicable el concurso, mientras que
si el deudor se encuentra en una previsible situacion de iliquidez

corresponderé la suspension de pagos.'®*

Destacamos especialmente el procedimiento de «suspension de

pagos», configurado sobre la base del modelo francés del reglement

105

amiable™" y destinado tan sé6lo a aquellos deudores que se encontraban

en condiciones de alcanzar un convenio o concordato de moderada

103 Ctr, punto 2 de los Criterios basicos. En relaciéon con el mantenimiento de dos
procedimientos concursales, reparese lo que sefialaba ILLESCAS, «La reforma de la
mecanica del Derecho concursal espafiol: procedimientos, jurisdiccién, operadores», en
AAVV.: La reforma del Derecho concursal, CDC, monografico, 1997, pag. 18 para quien,
«superado el postulado legislativo y concursal de la conservacién de la empresa —
generado por la profunda desconfianza hacia las fuerzas generadoras de la riqueza
radicadas en la libertad de empresa y en el correcto funcionamiento de los mercados a la
hora de asignar los escasos recursos disponibles- en la actualidad son estos mercados y
la libertad de operar en ellos los que deben ser tenidos en cuenta por el legislador para
permitir la permanente interaccion entre el procedimiento liquidatorio y el conservativo o
reestructurador: la desposesion del quebrado y la subsiguiente adjudicacién de sus
bienes a los acreedores debe poder ser en cualquier estadio de cada uno de los
procedimientos concursales sustituidas por la reestructuracion de los activos
empresariales de éste si asi lo permiten los mercado, acreedores e iniciativa
empresarial.

194 Cfr. punto 3 de los Criterios Basicos

1% Asi, Vid. FERNANDEZ DEL POZO, Posibilidad y contenido de un derecho
preconcursal, Barcelona, 2001, pag. 42, segun el autor «el “Proyecto Rojo”, basado en la
misma idea-fuerza de anticipar la solucion concursal a la situacion de amenaza de crisis
empresarial, adopta una solucién distinta e inspirada en el Derecho francés. La solucion
me parece bastante inteligente y loégica y pasa por la especializacion procedimental y por
una severa (y acertada) desjudicializacion». También, ENCISO ALONSO-MUNUMER,
La judicializacion de los convenios extrajudiciales, monografia n® 6 asociada a la RDCP,
Madrid, 2007, pags. 28 y 29.
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espera, es decir, deudores que todavia no hubieran incumplido las
obligaciones contraidas y aquellos cuyos incumplimientos no fueran
globalmente significativos. En efecto, como se recoge en la Exposicion de
Motivos de los Materiales para la reforma de la Legislaciéon Concursal,
esta suspension de pagos se concibe con un alto grado de
desjudicializacion, siendo tramitada como procedimiento
fundamentalmente ante el Registrador mercantil, quedando reservado al

Juez eventuales impugnaciones y la necesaria homologacién judicial.*®

1% Asi, AGUILERA ANEGON, El Anteproyecto de Ley concursal y el Registro de la
Propiedad. Borrador del Anteproyecto de 1995. Colegio de Registradores de la
Propiedad y Mercantiles de Espafia. Centro de Estudios registrales. Madrid, 1997, pag.
28 al sefalar que «La tramitacion de este expediente se reparte entre el Registrador
mercantil y el Juez competente para la declaracidon de concurso. Al primero corresponde
la calificacion de los documentos que debe presentar al deudor, sea sujeto inscribible o
no en ese Registro, para poder gozar del beneficio de la suspensién de pagos. Al
segundo corresponde conocer de eventuales impugnaciones, el nombramiento del
interventor cuando lo solicite un porcentaje determinado del pasivo, asi como la
aprobacion del convenio».

El procedimiento de la suspension de pagos de la propuesta de reforma de 1995 era un
procedimiento breve. El deudor se constituia en estado de suspensién de pagos
mediante acta notarial en la que figuraban los requisitos legalmente exigidos
acompafiando esta solicitud de una propuesta de convenio para pago de todas las
deudas en el plazo maximo de 3 afios, sin quita o condonaciéon de clase alguna, un plan
de continuacién ademas de documentos complementarios. Presentada este acta ante el
Registrador mercantil y una vez calificada quedaba el deudor constituido en estado de
suspension de pagos- El Registrador debia poner todo ello inmediatamente en
conocimiento del Juez competente para declarar el concurso y remitir al Registro
mercantil central los datos relativos de la constitucion del deudor en estado de
suspension de pagos, asi como del convenio propuesto para su inmediata publicacién en
el BORME, momento a partir del cual la suspension de pagos comenzaba a producir sus
efectos. A partir de esta publicacion, se suspendia el curso de los intereses, ningln
acreedor podia iniciar ejecuciones por deudas anteriores y las ejecuciones judiciales o
extrajudiciales quedaban en suspenso. Dentro de los dos meses siguientes a la fecha de
publicacién de la suspension de pagos, los acreedores podian adherirse a la propuesta
de convenio presentada por el deudor, que se consideraba aceptada si contaba con la
adhesion de acreedores titulares, al menos, de dos tercios del pasivo ordinario.
Resultaba necesaria la aprobacion judicial del convenio al que podria oponerse cualquier
acreedor no adherido al mismo. Por Ultimo, la falta de adhesiones necesarias o el
incumplimiento del convenio por el deudor provocaba la declaracion por el Juez del
CONCUrso necesario.
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3. DERECHO ESPANOL: MARCO INSTITUCIONAL ACTUAL

La Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, acompafiada de la Ley
Orgénica 8/2003, de 9 de julio, supuso la culminacién de todo un proceso

reformador que debe situarse en el contexto de su época.

Desde el punto de vista politico-ideolégico, la promulgacion de la
LC culmina el dltimo intento de reforma iniciado en los afios ochenta con
la creacion en el seno de la Comisién General de Codificacion, por Orden
del Ministerio de Justicia de 23 de diciembre de 1996, de una Seccion
Especial para la reforma concursal. Esta Comision redactdé el
Anteproyecto de mayo de 2000, génesis del Anteproyecto de 7 de
septiembre de 2001 y del Anteproyecto de Ley Organica para la Reforma
Concursal, de 5 de septiembre de 2001. Estos dos ultimos textos
constituyen el origen de la vigente Ley Concursal 22/2003, de 9 de julio,
(BOE num.164, de 10 de julio) que se acomparia de la Ley Organica para
la Reforma Concursal 8/2003, de 9 de julio, (BOE nim.164, de 10 de
julio). Este proceso se enmarca en el ambito de las reformas concursales
operadas en Europa y EE.UU., en particular mediante la Legge
Fallimentare, parcialmente reformada por el Decreto Legislativo nium. 5,
de 9 de enero de 2006; en Francia mediante la Loi de Sauvagarde des
entreprises 2005/845 de 26 de julio, y en EE.UU. en el afio 2005 se
aprobo la modificacion mas importante de sus legislacién en los ultimos
veintisiete anos, Bankruptcy Abuse Prevention and Consumer Protection
Act. En este sentido, podemos afirmar que la LC es una ley moderna
inspirada en la Ley Modelo de la Comision de Naciones Unidas para el
Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI) asi como en otras
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legislaciones extranjeras de nuestro entorno y en el Reglamento (CE)
1346/2000, de 29 de mayo de 2000, sobre procedimientos de insolvencia.
Al hilo de las reformas antes mencionadas, la LC persigue la satisfaccion
de los intereses de los acreedores al tiempo que la conservacion de la
empresa, incentivando la solicitud temprana del concurso. Precisamente
la dificultad de conjugar la tutela de los acreedores y la conservacion de la
empresa han hecho necesarias numerosas reformas de la LC, muchas de

ellas mediante Real Decreto.

Por otra parte, desde el punto de vista econémico, se ha reiterado el
contexto de bonanza econdmica en el que se promulgé la LC, de manera
que una vez que la crisis econdmica estalla en el afio 2008, esta
legislacion se reveld insuficiente para hacer frente a la avalancha de
concursos que llegaban a unos tribunales especializados pero con
importantes carencias materiales y personales. Por otra parte, la ausencia
en la LC de un régimen especifico del tratamiento del fenémeno de la
dificultad financiera de las empresas al margen del concurso de
acreedores, esto es, de un derecho preconcursal, reclamado por los
operadores econdmicos, particularmente la gran empresa, provoco la
necesidad de reformar una legislacién tan reciente. En efecto, podemos
afirmar que el consenso generalizado acerca de las causas de la crisis
econdémica, desaparece, sin embargo, cuando se intentan ofrecer
soluciones a la misma. En este sentido, la necesidad de promover la
financiacion de las empresas constituye el eje sobre el que se articulan la
recuperacion de la economia espafola. Es sabido el nivel de dependencia
de las empresas de las entidades financieras, lo que afiadido al hecho de
importantes cambios en el sector financiero — entidades que han

desaparecido, otras que han precisado de ayuda publica. A esto se suma
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la aparicion en el mercado de nuevos agentes distressed y hedge

107

funds, " ‘entidades de capital riesgo con nuevas formas de financiar

proyectos.

Asi, la primera reforma de la LC operada por el RDLey 3/2009, de
27 de marzo, de medidas urgentes en materia tributaria, financiera y
concursal ante la evolucion de la situacion financiera, incorpord los
acuerdos de refinanciacion, «blindajes» 0 «escudos protectores» que
generaban una inmunidad jurisdiccional en los acuerdos de refinanciacion
frente a futuras acciones rescisorias concursales. Estos acuerdos de
refinanciacion fueron posteriormente ampliados en virtud de la Ley
38/202111, de 10 de octubre, de reforma de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal que trajo ademas importantes modificaciones en el ambito de
la preinsolvencia, en especial con el tramite de la homologacién de los
acuerdos de refinanciacion. La Ley 14/2013, de apoyo a los
emprendedores y su internacionalizacién, que al tiempo que retocé los
acuerdos de refinanciacion, introdujo los «acuerdos extrajudiciales de
pagos», instituto completamente novedoso para las refinanciaciones
extrajudiciales de pymes y empresarios autbnomos. Las dltimas
modificaciones incorporadas al Derecho preconcursal se han producido
mediante la Ley 17/2014 de 30 de septiembre, por la que se adoptan
medidas urgentes en materia de refinanciacion y reestructuracion de
deuda empresarial, asi como por la Ley 9/2015, de 25 de mayo de
medidas urgentes en materia concursal con importantes modificaciones

de los acuerdos de refinanciacion.

197 |_a aparicién de estos nuevos intermediarios financieros en el panorama concursal ,en

lo que a los acuerdos de refinanciacion se refiere, supone una dificultad afiadida ya que
puede darse la circunstancia de tener que negociar un acuerdo preconcursal con quien
no intervino en la negociacion de origen.
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Por ultimo, desde el punto de vista juridico formal, la LC en el
apartado Il de la Exposicion de Motivos proclama los principios de unidad
legal, de disciplina y de sistema. Esta triple unidad adoptada desde hace
tiempo en las reformas practicadas en el Derecho comparado, sin
embargo resulta una novedad en nuestro tradicional Derecho concursal.
La unidad legal que pusiera fin a la dispersion y fragmentacion normativa
que caracterizaba el Derecho concursal previgente Un solo texto que
regule los aspectos materiales y procesales del concurso, con la
excepcion de aquellas normas que por su especial naturaleza requieran
de una ley organica. La unidad de disciplina obedece a la desaparicién del
caracter represivo de la insolvencia mercantii y a la necesidad de
simplificar el procedimiento concursal. Por ultimo, en lo que hace a la
unidad de procedimiento, tema histéricamente crucial, en palabras de
lllescas,'® se establece un Gnico procedimiento: el concurso. El nombre
elegido no resulta casual, desde el siglo XVI el primer autor en acuiar el
término concurso fue Amador Rodriguez (Tractatus concursu, 1616)
aunque se atribuye su desarrollo, con la elaboracién doctrinal de la
institucion como proceso a Francisco Salgado Somoza (Labyrinthus
creditorum concurrentium, 1646) autor de la mayor aportacién histérica al
Derecho de la insolvencia.’®® Se trata de un procedimiento dotado de la
suficiente flexibilidad para adecuarse a las diferentes situaciones y
soluciones. Sin embargo, el legislador tiene presente por una parte
determinadas especialidades de concursos de empresarios sometidos a
un estatuto propio (llevanza de la contabilidad, inscripcion en el Registro

Mercantil) asi como la existencia en la masa activa de unidades

1% |LLESCAS, «La reforma de la mecanica...», op. cit, pag. 16.

199 vid. OLIVENCIA RUIZ, Reforma concursal...op. cit. pag. 20.
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productivas de bienes o de servicios. Por otra parte, serdn tomadas en
consideracion las necesidades de deudores civiles o de pequefios
comerciantes, ya que la LC prevé un concurso simplificado para aquellos
procedimientos de menor entidad. En segundo lugar, en lo concerniente al
necesario control judicial, en tanto que se produce una desposesion de
los bienes del deudor, esto se logra mediante una especializacion de los
Juzgados. En virtud de la Ley Organica 8/2003, de 9 de julio, para la
Reforma Concursal, por la que se modifica la Ley Organica 6/1985, de 1
de julio, del Poder Judicial, se crean ex novo, los Juzgados de lo
mercantil, en el ambito de la jurisdiccion civil y con competencia exclusiva
y excluyente para conocer de todas las cuestiones que se susciten en

materia concursal.'*°

Es consabido que la reforma practicada en el Derecho concursal
espafol operada por la LC responde a una «gran reforma» frente a una
mera «reforma o reforma técnica». En efecto, la necesidad de un
replanteamiento basico del derecho concursal, venia siendo reclamada
por la doctrina mas especializada a la luz de la experiencia histérica, en
particular el volumen de quiebras en relacion con los expedientes de

suspension de pagos, y del Derecho comparado.t**

119 Recientemente se ha vuelto a modificar la Ley Organica del Poder Judicial, por la Ley

Organica 7/2015, de 21 de julio, sefialandose ahora en el nuevo art. 85.6 que seran
competencia de los Jueces de Primera Instancia «los concursos de persona hatural que
no sea empresario».

11 Cabe anotar lo que precisa DUQUE DOMINGUEZ, «Reflexiones fundamentales...»,
op. cit. p4g. 41, para quien, «no se trata de corregir la legislacion vigente en un punto
concreto, de aclarar dudas interpretativas y doctrinales, o de unificar dispares criterios de
los Tribunales. No se intentaba perfeccionar, pues, la legislacion vigente. Tampoco ahora
es ésta la tarea a realizar. Se trata de hacer una reforma innovadora»; también, vid...
JIMENEZ SANCHEZ, “Reformas y proyectos de reforma del Derecho concursal espafiol.
Ante un nuevo impulso de los trabajos de actualizaciébn de ese sector de nuestro
Ordenamiento juridico”, en el vol. Il “Estudios de Derecho mercantil. Homenaje al

72



4. CONCLUSIONES

Para cerrar este epigrafe general varias apreciaciones deben ser
puestas de manifiesto:

En un principio, en el Derecho concursal histérico, operaba el
conocido principio de decoctor ergo fraudator que, en relacion con el
deudor comerciante, dotaba a los institutos concursales de un
extraordinario rigor. En este contexto, la liquidacién forzosa era el Unico
instituto concursal conocido, configurada como una solucidon general y
Unica vinculada a la insolvencia del deudor comerciante que incumplia
sus obligaciones en aquellos casos en los que o bien, no disponia de
bienes suficientes para ello o, teniéndolos, éstos no fueran suficientes
para satisfacer el pago de todas sus deudas. Con el tiempo, se advirtio
que la liquidacion judicial forzosa podia ser sustituida por un arreglo de
composicién negociado en el seno de un procedimiento judicial entre el
deudor y la mayoria de los acreedores. Aparecen asi, los convenios de
masa, situados dentro de la quiebra. Cuestionada la naturaleza juridica de

estos convenios,*?pueden definirse como un acuerdo de voluntades entre

Profesor Justino Duque Dominguez, pags. 1643 y ss. IB., “Ante una posible reforma del
Derecho concursal espafiol”, Discurso de apertura del curso académico 1978-1979 en la
Universidad de Sevilla, Sevilla 1978.

12 Teorias procesalistas, teorias contractualistas y teorias mixtas han pretendido explicar
la naturaleza juridica del convenio concursal, vid por todos, TORRES DE CRUELLS, La
Suspension de Pagos, Barcelona, 1957, pags. 484 y ss; SAGRERA TIZON, Comentarios
ala Ley de Suspension de Pagos, vol. Ill. Barcelona, 1974, pags. 58 y ss; RAMIREZ, La
quiebra, 22 ed. Madrid, 1998, vol. Ill, pag1917 y ss. Entre la doctrina italiana, vid.
PROVINCIALI, Tratado de Derecho de Quiebra (notas y adiciones de Ramirez), vol. lll,
1958, pag. 45 y ss; PROVINCIALI/RAGUSA MAGGIORE, Istituzioni di Diritto
Fallimentare, Padua, 1988, pags. 634 y ss; GALGANO, Diritto civile e commerciale, vol.ll,
1990, pags. 208 y ss.
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el deudor y sus acreedores, sancionado por el juez, tendente a lograr la
satisfaccion de éstos por una via distinta a la tradicional liquidacion
forzosa. La tutela del crédito seguia siendo la finalidad principal de los
tradicionales institutos concursales, aun reconociéndose los convenios de

masa Y la finalidad perseguida por éstos.

Con el fin de de evitar por una parte, las consecuencias infamantes
de los procedimientos concursales sobre la persona del deudor y, por otra
parte, la escasa operatividad de estos convenios, cuya planteamiento se
producia en momento tardio con escasas posibilidades de recuperacion
econdmica, todo ello provocd que a lo largo del siglo XX aparecieran los
arreglos privados extrajudiciales. La finalidad de estos acuerdos no era
otra que evitar la apertura de los procedimientos concursales tendentes,
por otra parte, a soluciones de caracter liquidativo. Ahora bien, la
ausencia de control de estos arreglos podia dar lugar a importantes
riesgos tanto para el deudor, como para los acreedores, ya que las
acciones ejecutivas no se paralizaban, pudiendo estas mermar
sensiblemente el patrimonio del deudor (se trata del llamado holdout
problem, o el problema de aquellos acreedores que deciden mantenerse
fuera de los acuerdos extrajudiciales, sin perjuicio de que puedan hacer

valer en cualquier momento los derechos vinculados a sus créditos).

Lo precedente debe enlazarse con la aparicion a finales del siglo XIX
y principios del siglo XX de los convenios preventivos judiciales de
mayoria, en gran parte como consecuencia de la quiebra de las
compaifias de ferrocarriles. En efecto, en la mayoria de los paises de
nuestro entorno, surge la necesidad de llegar prontamente a un arreglo

entre el deudor y sus acreedores que procurar la satisfaccion de sus
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creéditos. En Espafia esto arreglos se lograron en un primer momento, con
la promulgacion de la Ley de Suspension de Pagos en 1922. Como es
consabido, el fin previsto por los mismos no se alcanza del todo con esta
ley, para lo que siguieron sucesivos intentos de reforma de nuestra
legislacion concursal que han resultado objeto de analisis en el presente

trabajo.

En este contexto, se promulga en el afio 2003 la vigente LC y pronto,
los acuerdos de refinanciacion centran, en buena medida, el debate sobre
la reforma del Derecho concursal, especialmente en los ultimos afios. Sea
como consecuencia de la reciente crisis econémica, cuyos efectos sobre
el Derecho concursal son analizados en los capitulos Il y IV de nuestro
estudio, sea como consecuencia de la tendencia reformista que se vive
especialmente en Europa y EE.UU., de cuyo analisis nos ocupamos en el
capitulo 1l, lo cierto es que se advierte un renovado interés por la
autocomposicién como mecanismo de solucién de crisis econdémicas del
deudor comun, con una marcada desprivatizacion de los tradicionales

institutos concursales.

En Espafia, la reforma de la LC, siguiendo la tendencia de las
reformas operadas en Europa, se acometié principalmente a través de
dos grandes reformas: el Real Decreto-Ley 3/2009, de 27 de marzo que
introdujo por primera vez en nuestro ordenamiento juridico un primer
tratamiento de este tipo de acuerdos de refinanciacion, a través de la
incorporacion de la DA.42 de la LC y al objeto de incentivar su
negociacion, de mecanismo de proteccion de las negociaciones
preconcursales por la via del art. 5 bis de la LC. Posteriormente, la Ley

38/2011, de 10 de octubre, en la misma linea que la precedente, realiza
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una reforma de mayor alcance en relacion con los acuerdos de
refinanciacion, mediante la incorporacion del sistema de homologacion
judicial para estos acuerdos, introduciendo determinados privilegios al
objeto de potenciar la financiacion de los acuerdos de refinanciacion. Con
este fin, se reforma de nuevo la DA.42 de la LC y el art. 71 de la LC

transformando el art. 5 bis en el art. 5.3 de la LC.

A estas dos grandes reformas, en lo que a acuerdos de
refinanciacion se refiere, le han seguido otras ulteriores, la Ley 17/2014,
de 30 de septiembre y la Ley 9/2015, de 25 de mayo, con el objeto de
flexibilizar el régimen de los acuerdos preconcursales, algunas de cuyas

previsiones también se extendieron al convenio concursal.

Por otra parte, la entrada de mecanismos preconcursales no termina
con la incorporacién en nuestro ordenamiento juridico de los acuerdos de
refinanciacion. La Ley 14/2013, de apoyo a los emprendedores y su
internacionalizacion, introduce un nuevo Titulo X a la LC, denominado
Acuerdo Extrajudicial de Pago, destinado a regular un nuevo mecanismo
preconcursal de tratamiento de la insolvencia en donde la figura del
mediador concursal ocupa un lugar destacado. El legislador en una ley en
la que se aborda la necesidad de emprender reformas favorables al
crecimiento y reactivacion de la economia, junto a iniciativas publicas
destinadas a tal fin, prevé un mecanismo de negociacién extrajudicial de
deudas de empresarios, ya sean personas fisicas o personas juridicas, al

objeto de garantizar que el fracaso no cause empobrecimiento y una
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frustracion tales que inhiban al empresario de comenzar un nuevo

proyecto y pase a ser un medio para aprender y progresar.'*®

Se trata de un procedimiento extrajudicial, ajeno al Juzgado y al juez
mercantil, destinado fundamentalmente a empresas pequefias, con el fin
de remover, en sede preconcursal, la insolvencia del deudor pero siempre
gue exista una posible continuidad y viabilidad de la actividad empresarial
o profesional del deudor.'**Para ello, pretende el legislador dotar a este
procedimiento de la agilidad necesaria a todo mecanismo preconcursal
para lo que establece plazos breves para alcanzar un pacto de pago entre
deudor y acreedores y dispone que el procedimiento se sustancie ante
funcionarios idoneos por su experiencia, como son el registrador
mercantil o el notario. La esencia, por tanto, del procedimiento radica en
el mediador que impulse la avenencia entre las partes al tiempo que
asegure que se cumplan los requisitos de la publicacion y publicidad
registral necesarios para llevar a buen término los fines perseguidos “para

el arreglo.

Ahora bien, aunque el acuerdo extrajudicial de pagos se presenta
como una mediacion, lo cierto es que no es una mediacion propiamente
dicha, se trataria mas bien de una figura autbnoma con algunos
elementos diferenciadores de la mediacion, aunque resulte fuertemente

influenciado por la misma''®. En concreto, la ausencia de controversia

13 Apartado Il de la Exposicién de Motivos de la Ley 14/2013 de 27 de septiembre, de

apoyo a los emprendedores y su internacionalizacion.
Y4 En estos términos, AZNAR GINER, Refinanciaciones de deuda, acuerdos
extrajudiciales de pago y concurso de acreedores, Valencia, 2014, pags. 291

1% En este punto compartimos el parecer de AZNAR GINER, op. Ult. cit .pags. 291 y ss.
al considerar que «el procedimiento del art. 231 no es un procedimiento de mediacién,
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entre las partes que se pretenda resolver mediante esta mediacion y el
hecho de que este mecanismo se proyecte por el legislador despegado
del art. 1255 CC, principio informador de la mediacion civil y mercantil,
hace que pueda ser considerado este mecanismo preconcursal como una
figura autbnoma pero no una mediacion en el sentido estricto de la

palabra.

La practica revelard el éxito o el fracaso de este novedoso,

mecanismo de negociacion concursal.**®

no es menos cierto que bebe de las fuentes de tal figura, siéndole extensible al mediador
concursal el régimen de actuacion del mediador, en lo no dispuesto en los citados
preceptos LC y en lo que no contravenga al régimen del acuerdo extrajudicial de pago.
Por cierto, ese deber de confidencialidad que debe guiar cualquier procedimiento
mediador presenta perfiles oscuros y se desdibuja en el acuerdo extrajudicial de pago».
18 Nos referimos a la mediacién concursal como un mecanismo novedoso cuando lo
cierto es que en el ambito del Derecho comparado podemos encontrar antecedentes de
esta figura. Asi, DIAZ ECHEGARAY, El acuerdo extrajudicial de pagos, Pamplona, 2014,
pags. 26 y 27 sefiala que el acuerdo extrajudicial de pago «viene a ampliar el &mbito de
la preconcursalidad sobre la base del modelo del Réglement amiable, conectado a la
figura del mandatario ad hoc, que posteriormente evolucionaria hacia la conciliation,
configurandose como novedad en nuestro ordenamiento juridico».

Probablemente este tipo de acuerdos, fuertemente encorsetados por la LC no logren los
fines preventivos y conservativos previstos por el legislador y se convierta en una
antesala de un procedimiento concursal consecutivo en el que no quepa ya mas solucion
que la liquidacion como consecuencia del trascurso del tiempo desde el inicio de la
mediacion concursal.
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CAPITULO Il. LA DESJUDICIALIZACION DEL DERECHO DE LA
INSOLVENCIA EN EL DERECHO COMPARADO. EVOLUCION Y
TENDENCIAS.

1. INTRODUCCION.

Se pretende a lo largo de este capitulo explorar, desde la
perspectiva del Derecho comparado, el tratamiento juridico que ha
recibido la preconcursalidad como solucién a la crisis econdémica de la
empresa. La necesidad de encontrar una alternativa mas eficiente que el
concurso, una vez reconocidos los costes temporales, econdémicos y
reputacionales que éste supone, asi como de favorecer el mantenimiento
de la actividad empresarial, ha llevado a que en menos de diez afios, la
mayor parte de los ordenamientos juridicos mas representativos, hayan

acometido reformas en su normativa concursal.

A tal efecto, hemos creido conveniente proceder al analisis de tres
modelos de Derecho comparado, el Derecho estadounidense, el Derecho
francés y el Derecho italiano, por resultar representativos, cada uno de
ellos, de los distintos modos de regular normativamente los acuerdos

s

puramente privados, asi como otros mecanismos de caracter

7 En este punto se han de destacar las reflexiones de SCHMIDT, «La reforma del

Derecho concursal italiano y el Derecho concursal alemén», ADCo, n°10, 2007-1, pég.
305, al decir que «el Derecho concursal va mutando progresivamente su naturaleza.
Partiendo de la concepcion de un Derecho de ejecucidon universal, partiendo
especialmente del mundo conceptual de SALGADO DE SOMOZA y su historica obra
Labyrinthus creditorum (1646), el Derecho concursal esta perdiendo cada vez més su
funcion ejecutiva para convertirse en un “tablero” en el que se juegan los intereses de los
acreedores, de los stakeholders (estoy pensando en los trabajadores, socios y en otros
interesados), y en el que se dan implicaciones politicas. Sobre todo se ha impuesto una
concepcion de caracter juridico-econémico.
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preconcursal. En efecto, mientras que el Derecho estadounidense se
caracteriza por apoyarse fundamentalmente sobre las relaciones de los
intereses privados, el Derecho francés opta por una elevada variedad de
procedimientos concursales, hasta cinco, con wuna pronunciada
orientacién publica y el Derecho italiano, que comparte mecanismos
desjudicializados y sin embargo protegidos aunque en menor medida que
los acuerdos sometidos a una intervencion judicial. En cualquier caso, las
reformas concursales realizadas en este ambito, aun con distinto alcance,
en particular con mayor o menor nivel de judicializacion, han perseguido
en unos casos crear, en otros desarrollar el contenido de estas

negociaciones preconcursales al objeto de proteger otros intereses.

El andlisis que sigue a continuacion, se expone con un doble
objetivo: por una parte, conocer las soluciones que al objeto de prevenir o
remover la crisis econdmica de la empresa se han ofrecido por estos
ordenamientos juridicos, asi como, por otra parte, extraer los principios de
politica juridica que han inspirado las respectivas reformas con el fin de
conocer su posible influencia en el Derecho concursal espafiol. Asi, el
estudio del Derecho estadounidense con los workout, composition y los
prepackaged bankruptcy plans mecanismo de agilizacion de la salida
convencional en la linea de la propuesta anticipada de convenio de la
redaccion originaria de la LC; del Derecho francés con el procedimiento
de la Conciliation con repercusion en la mediacion concursal espafiola y
en los acuerdos extrajudiciales de pagos y la Sauvagarde, especialmente
la Sauvagarde Financiére Accélerée, al objeto de prevenir la insolvencia
de empresas de gran envergadura con graves dificultades financieras y
del Derecho italiano con los Accordi di Ristrutturazione dei debiti y los

Accordi di Risanamento, ambos con una clara influencia en el Derecho
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espafiol, que con diferente nivel de judicializacion, mas acusada en los
primeros, permite prevenir y resolver la crisis econémica del deudor
comun sobre la base de un informe de viabilidad y de un juicio externo
sobre el mismo, a lo que se afiade en el caso de los acuerdos de
reestructuracion de un nivel de proteccion mayor merced a su

homologacion judicial.

2. TRES MODELOS DE SOLUCION DEL DERECHO COMPARADO

21 LOS MECANISMOS DE RESOLUCION DE CRISIS
EMPRESARIALES PREVIOS O  SUSTITUTIVOS DEL
CONCURSO EN EL DERECHO ESTADOUNIDENSE

2.1.1. Panoramica del Derecho concursal estadounidense

Una de las caracteristicas que tradicionalmente se han venido
predicando del Derecho concursal de los EE.UU., es la importancia que
en el mismo adquiere la reestructuracion empresarial o reorganization,
frente a respuestas liquidatorias, como solucién a las situaciones de crisis

econdmica.® La relevancia que la tutela del deudor posee en los EE.UU.,

18 vid. ENCISO, La judicializacion de los convenios extrajudiciales, La Ley, 2007, pags.

49 y ss.; GONDRA ROMERO, «Convenio y reorganizacion en la nueva Ley Concursal a
la luz de los modelos de referencia de la experiencia histérico comparada», en Estudios
de Derecho Concursal. Libro Homenaje a Manuel Olivencia, Madrid, 2005, pags. 4588 y
ss. La idea de que en EE.UU. es preferible, como solucion a situaciones de insolvencia,
la via del arreglo negociado frente a la de la ejecucion forzosa del patrimonio del
insolvente, ha sido cuestionada en los ultimos tiempos, revisandose la nocion tradicional
de que algunas compafiias son demasiado grandes para caer “too big to fail’. Buena
muestra de ello, es la aprobacion de la Ley Dodd-Frank de 2010, que si bien con
caracter especial, ha sido disefiada para hacer frente a las crisis de empresas del sector
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campo tradicional de inversion del capital britanico, tiene, ya desde la
Guerra de Independencia, reflejo en la normativa sobre insolvencia y en el
tratamiento judicial de las situaciones de crisis econdmica. Frente a otros
sistemas, como el espafiol, en los que la proteccion de los acreedores se
articula como finalidad primordial del concurso, vinculandose ésta a
soluciones liquidatorias, el americano se orienta a una mayor tutela del
deudor, buscandose ésta en soluciones conservativas de reorganizacion y
saneamiento de las empresas insolventes. En este sentido, la
reorganizacion, frente a la liquidacién de activos, se presenta como una
solucién mas ventajosa para el deudor. Este, en la mayoria de los casos,
conservara la propiedad de la empresa mientras se reestructuran sus
deudas, no resultando preceptiva la intervencion de un administrador

concursal y pudiendo beneficiarse de una condonacién de deudas™.

Actualmente, uno de los principales rasgos del sistema
estadounidense que, de nuevo, estd progresivamente extendiendo su
influencia a los ordenamientos europeos, es que se intenta llegar a estas
reestructuraciones mediante técnicas o mecanismos alternativos al rigido
y costoso procedimiento concursal judicial. Esta tendencia se orienta a la
composicion negocial de las crisis econémicas, buscando la
desjudicializacién de su tratamiento, mediante el fomento de los acuerdos

extrajudiciales o casi extrajudiciales en detrimento del clasico convenio

financiero, valorando frente a las soluciones tradicionales de rescate a cargo de los
contribuyentes la posibilidad de la liquidacion de los activos de las empresas.

9 Sobre la evolucién de la reorganizacion en el procedimiento concursal
estadounidense, vid. GONDRA, «Convenio...», op. cit.,, pags. 4588 y ss., también,
ENCISO, La judicializacion..., op. cit.cit, pags. 48 y ss., WARREN/WESTBROOK, The
Law of Creditors and its Debts, Little Brown and Company, 2006, pags. 427 y ss.
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judicial*®. A estos mecanismos cabe adscribir los denominados workouts

y los prepackaged bankruptcy plans.

Antes de proceder a su examen y a fin de poder valorar su significado
y alcance, es preciso, siquiera someramente, poner de manifiesto los
principales rasgos o caracteristicas definitorias del Derecho americano,
asi como los objetivos —en parte, divergentes a los europeos-, vinculados

a este sector del ordenamiento juridico estadounidense.

En primer lugar, la estructura federalista del Derecho estadounidense
determina la coexistencia de regimenes de diverso alcance en materia
concursal. Con caracter general, las soluciones a los conflictos o
relaciones entre sujetos privados -y, por tanto, entre acreedores y
deudores-, son confiadas a los distintos Estados. En este sentido, son
materia de derecho estatal, el derecho de los contratos, los derechos
reales y el derecho de responsabilidad civil. Igualmente los Estados tienen
competencia para legislar en materia de sociedades y para regular las
situaciones de insolvencia econdmica. Ahora bien, los distintos derechos
de insolvencia estatales no pueden dar respuesta a las situaciones de
crisis planteadas fuera de sus limites territoriales. Para resolver la crisis
de las grandes empresas existe un Derecho concursal federal de
aplicacibn a todas aquellas sociedades que realizan comercio

|121

interestata Este se contiene actualmente en el Bankruptcy Code

aprobado en 1979, y convertido desde 1978 en el Titulo 11 del U.S.Code.

20 sopre la importancia de los mecanismos de resolucion de crisis econdmicas

paraconcursales en el Derecho estadounidense, vid. MORRISON, «Bargaining around
Bankruptcy: Small Business Workouts and State Law», disponible en
http://papers.ssrn.com

21 | a Constitucién estadounidense recoge en su articulo 8 la competencia del Congreso

para establecer una ley uniforme de quiebras a través de los EE.UU.
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Esta norma ha sido objeto de diversas reformas a lo largo del tiempo,
destacando las de 1984, 1994 y 2005, En ella se prevén los dos
principales mecanismos de resolucion del concurso: la reestructuracion o
reorganization de la empresa regulada en el célebre Capitulo 11 y la

liquidacion de activos (liquidation) prevista en el Capitulo 7.

Otro rasgo caracterizador del sistema americano, que le separa de la
normativa concursal europea, es la inexistencia de un régimen imperativo
de insolvencia. Los sujetos insolventes no estan obligados a solicitar el
concurso. Los acreedores pueden optar por solicitar la apertura de un
procedimiento concursal o, lo que es mucho mas frecuente en la practica,
especialmente en el caso de los titulares de créditos garantizados,
intentar la ejecucion individual de sus créditos con arreglo a los regimenes
estatales, o bien, buscar una solucion negociada al margen del
concurso*?®. Es més, ni siquiera existe un concepto legal de insolvencia
gue fundamente vy justifique como requisito, la solicitud de apertura de un
concurso o0 que permita a los administradores de una compafiia en

situacion de crisis econdmica acudir al derecho concursal.

22 gobre el origen y desarrollo de la normativa federal concursal, vid. GONDRA:

«Convenio...», op. cit.,, pags. 4588 y ss. Igualmente, sobre el alcance de las Ultimas
reformas, vid. ENCISO, La judicializacién... op. cit.,, pags. 49 y ss. Precisamente la
reforma del afio 2005 designada formalmente como Bankruptcy Abuse Prevention and
Consumer Protection Act, es considerada como la reforma mas importante de la
legislacion concursal estadounidense de los ultimos veintisiete afios, ante el elevado
nivel de endeudamiento de los consumidores estadounidenses, vid. sobre el particular,
LAWLESS, «La Ley concursal estadounidense de 2005. Cémo llegamos a ella y hacia
dénde vamos» en RDCP, n° 8, 2008, pags.99-111.

18En este sentido, vid. COLE, «El Derecho de insolvencia norteamericano en un

contexto global», en RDCP, n° 15, 2011, pags. 546 y ss., al sefialar que «la situacion
actual en los EE.UU. nos demuestra que los acreedores, particularmente, han
desarrollado una destacable resistencia al procedimiento concursal. Estas tendencias
nos muestran, adicionalmente, que los acreedores, en consecuencia, han desarrollado
mecanismos y procedimientos con el fin de minimizar los costes de los procedimientos
concursales, tanto en tiempo como en dinero, 0, simplemente y Ilanamente,
evitandolos».
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La extraordinaria flexibilidad del sistema estadounidense y el enorme
grado de libertad conferido a las partes para componer sus intereses,
eligiendo ley e, incluso, jurisdiccién, obedece a los concretos objetivos
asociados a este sector del ordenamiento juridico. En el Derecho
concursal estadounidense, consideraciones como el principio de la par
condicio creditorum o la tutela de la justicia en las relaciones deudor-
acreedor, pasan a un segundo plano frente a otros objetivos de naturaleza
macroecondmica, como la maximizacion de la utilidad social y la eficiencia
econdmica.’®* Eficiencia y prosperidad que se vinculan a la minimizacion
de los costes de los créditos y a un acceso barato al capital. El coste del
crédito serd menor si se establece un sistema flexible de derecho de la
insolvencia, que permita a las partes ex ante (y, por tanto, en el momento
de fijar el precio del crédito), decidir libremente el escenario en el que se
solventaran sus asuntos en el caso de impago por crisis econémica del

deudor.'?®

Obviamente, esta libertad reconocida a las partes, y especialmente
la inexistencia de un concepto legal de insolvencia y la ausencia de
obligaciéon de solicitar el concurso, puede conducir en la préactica a la
aparicion de lo que la doctrina denomina “falsos positivos” y “falsos
negativos” concursales. Los primeros se produciran en los casos en los

gue una sociedad solvente solicita el concurso mientras que los segundos

124 precisamente, la eficiencia econémica como principio rector de los mecanismos de

reestructuracion en el Derecho estadounidense, es puesto de relieve por los analistas
econdémicos del Derecho, en particular, JACKSON, The Logic and Limits of Bankruptcy
Law, Cambridge (Harvard University Press), 1986, cuyo influjo se ha dejado sentir en el
Derecho europeo como veremos mas adelante en el capitulo IIl.

°Asi, vid. COLE, «El Derecho de insolvencia...», op. cit., pags. 547 y ss.
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se refieren a los supuestos en los que se evita el concurso de una
empresa insolvente. Mas problematicos estos segundos en cuanto
pueden, en ausencia de medidas paraconcursales para resolver la crisis,
facilitar actuaciones arriesgadas de los administradores que agraven la
situacién de insolvencia. La posibilidad de abuso de esta libertad
reconocida a administradores y acreedores de solicitar o no el concurso,
se ha intentado limitar mediante diversas doctrinas jurisprudenciales
surgidas al amparo de la aplicacion de las normas societarias estatales,
como la responsabilidad de los administradores por zona de insolvencia o

la responsabilidad de los acreedores por agravamiento de la insolvencia.

2.1.2. Mecanismos de resolucién de crisis econdmicas alternativos al

concurso

A) El procedimiento de reorganizacion del Capitulo 11 del

Bankruptcy Code

El Bankruptcy Code prevé, al igual que el caso espafiol, un dnico
procedimiento concursal con dos posibles vias solutorias: una de caracter
liquidativo y otra de caracter conservativo, en la que los convenios o
arrangements han sido sustituidos por soluciones de caracter
reorganizativo. Este Gltimo procedimiento, regulado en el Capitulo 11,
pretende la superacion de la crisis economica de la empresa mediante un
acuerdo de reestructuracion de las deudas (quitas y esperas), alcanzado

por el deudor con sus acreedores y homologado por la autoridad judicial.
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Igualmente pueden formar parte de la reorganizacion medidas como

enajenaciones o liquidaciones de activos.'?®

La reorganizacion puede ser solicitada por el deudor o por los
acreedores, debiéndose, en este Ultimo caso, demostrar que el deudor es
incapaz de hacer frente a sus obligaciones exigibles. Por regla general, y
a menos que se nombre un administrador o trustee, el deudor mantiene la
gestiébn y administracion de sus bienes durante el procedimiento. La
apertura del procedimiento de reorganizacion determina la suspension
automatica de las ejecuciones individuales contra el patrimonio del
deudor. Con esta suspension automatica se asegura que el negocio
contindia, mientras el deudor y los acreedores valoran la situacion de la
empresa e intentan llegar a un acuerdo sobre un plan de reestructuracion

de las deudas.

El deudor debe presentar un plan de reestructuracion, que
necesariamente debe contener dos tipos de medidas, de un lado de
arreglo del pasivo (quitas/esperas) y de otro lado, de conservaciéon de la
empresa a través de la reorganizacién. Una vez presentado el plan, éste
habra de ser aceptado por los acreedores organizados en clases v,

|127

posteriormente, homologado por la autoridad judicia Esta debera

126 Este procedimiento tiene su origen en una institucion de naturaleza jurisprudencial

surgida a finales del siglo XIX para hacer frente a la crisis econémica de las grandes
compafiias de ferrocarril. Se trata del receivership, que buscaba la continuacion de la
empresa, mediante una reordenacion de las relaciones de capital. Vid., in extenso, sobre
esta institucion, ORTIZ MARQUEZ, Las modificaciones estructurales y el procedimiento
concursal, disponible en www.dspace.ceu.es , pags. 45y ss.

27 Sopre el procedimiento de reorganizacion estadounidense, vid. in extenso, ORTIZ

MARQUEZ, Las modificaciones estructurales..., op. cit, pags. 96 y ss,;
WARREN/WESTBROOK, The Law., op. cit. pags. 427 y ss.
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valorar el cumplimiento de los requisitos del Capitulo 11. No obstante, si
el plan no es aceptado por una fraccion adecuada de acreedores,
accionistas y obligacionistas afectados, el Tribunal puede proceder
también a su homologacion forzosa contra quienes se oponen, si al
menos, un grupo afectado ha aceptado. Para ello es necesario que el plan
cumpla con las tres condiciones previstas en el articulo 1129 b) del
Capitulo 11: 1) al menos una clase de acreedores perjudicados haya
aceptado el plan; b) el plan no discrimine de forma injusta a ningun grupo
disidente afectado por el plan, no habiendo tal discriminacién si el grupo
disidente recibe igual trato o equivalente al dafio a los aceptantes y c) sea
justo y equitativo respecto del grupo de disidente. Se concede, por tanto,
un amplio margen a la valoracion judicial. La homologacion del pan
determinara la vinculacion al mismo de todos los acreedores, con

independencia de que lo hubieran aceptado o no.

Pese a que el procedimiento pretende ser un incentivo a la
negociacion y al acuerdo entre acreedores y deudor, en la practica implica
algunos inconvenientes que limitan de manera importante el recurso al
mismo. Asi, los elevados costes, la duraciéon y complejidad, unido a la
fuerte intervencion judicial que limita notablemente la libre iniciativa de las
partes han motivado un fomento de los acuerdos extrajudiciales o casi
extrajudiciales en detrimento del clasico convenio judicial regulado en el
Capitulo 11. Instituciones como los acuerdos extrajudiciales (workouts) o
los prepackaged bankruptcy plans, han surgido con la finalidad de buscar
alternativas o de prevenir la apertura de un procedimiento concursal

judicial —o, al menos de reducir sus costes-.
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B) Los acuerdos extrajudiciales (workout, composition)*?®

El deudor puede intentar alcanzar acuerdos sobre reestructuracion del
pasivo al margen del concurso, es decir, intentar llegar a una solucion
negociada con todos o partes de sus acreedores que le permita superar la
situacion de crisis econOmica y seguir al frente de su empresa. Estos
acuerdos extrajudiciales (out of court work out o composition) persiguen
una reestructuracién de deuda entre el deudor y dos o0 mas acreedores en
virtud del cual los acreedores conceden un aplazamiento en el
vencimiento de sus créditos y/o una reduccién de su importe. Las
compositions presentan ciertas ventajas frente a los acuerdos judiciales:
una mayor autonomia de la voluntad de las partes, menos costes y una
mayor rapidez. Ademdas permiten evitar el estigma asociado a la
declaracion de concurso. En la practica, este tipo de negociaciones son
frecuentes en el caso de empresas viables, con deudas a largo plazo y sin
problemas de liquidez inmediatos, buenas perspectivas econémicas y

buenas relaciones entre los acreedores.

Mientras el acuerdo esté en vigor, se suspenden las posibles acciones
de los acreedores que formen parte del mismo. Si llegada la fecha de
cumplimiento de los compromisos acordados, el deudor no cumple con
las obligaciones previstas, los acreedores que vieran incumplidos los
términos del acuerdo podran retomar demandas anteriores a la
suscripcion del acuerdo o iniciar nuevas acciones frente al deudor

incumplidor. Como consecuencia de la autonomia de la voluntad de las

'?® En este sentido, vid. ENCISO ALONSO MUNUMER, La judicializacion..., op. cit.,
pags. 62 y ss., también ORTIZ MARQUEZ, Las modificaciones estructurales..., op.cit.,
pags. 77 y ss.
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partes, la condonacion o aplazamiento pactados so6lo es oponible si el

deudor respeta en plazo el acuerdo.

Estos acuerdos se rigen por las disposiciones relativas a los contratos
y por el common law. Si bien es cierto, que presentan numerosas ventajas
para el deudor, también implican una serie de renuncias por su parte,
siendo la méas importante la de la posibilidad de ser liberado del
cumplimiento de las deudas que queden pendientes una vez hayan sido
cumplidos los términos del acuerdo (principio de fresh start). Ademas,
estos acuerdos, a diferencia de los concursales, no liberan al deudor de
aguellas obligaciones que resulten impagadas tras el cumplimiento del
acuerdo, por lo que aquellos acreedores que no hayan sido parte en el
mismo podran dirigirse frente al deudor para exigir el cumplimiento de sus
créditos con sus bienes presentes y futuros. Hay que tener en cuenta que
estos acuerdos, sélo son vinculantes para los sujetos que los consientan.
No es posible imponer el acuerdo aunque haya sido adoptado por la
mayoria de los acreedores. Este rasgo de los convenios extraconcursales
determina que su éxito depende fundamentalmente de que logren implicar
al mayor namero posible de acreedores. De lo contrario, los acreedores
disidentes podrian iniciar acciones individuales contra el patrimonio del
deudor, impidiendo la realizacién de la solucién concordada o solicitar la
apertura de un procedimiento judicial de reorganizaciéon con arreglo al
Capitulo 11 del Bankruptcy Code (es el conocido como problema de la

resistencia o holdout problem).
Los convenios concursales ofrecen una serie de garantias que no

ofrecen las compositions o workouts. Para superar los inconvenientes

derivados de la pura extrajudicialidad de estos acuerdos, pero sin incurrir
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en los costes y rigidez de los convenios concursales puros, ha surgido en
el ambito estadounidense una institucion que ha obtenido una importante
difusién en la practica, y que auna elementos de ambas soluciones, se
trata de los denominados acuerdos concursales “‘empaquetados” o

prepackaged bankruptcy plans.

C) Los acuerdos casi extrajudiciales: los prepackaged bankruptcy
plans

Para aliviar los costes economicos y temporales vinculados al
procedimiento concursal de reestructuracién, asi como, para superar los
riesgos derivados de la ausencia de toda intervencion judicial de los
workout agreements, se empieza a extender durante los afios noventa el
uso por parte de las grandes empresas de los denominados prepackaged
bankruptcy plans. Se trata de métodos hibridos de reorganizacién que
combinan el ahorro de tiempo y costes directos e indirectos de una
reorganizacion extrajudicial con los beneficios de las reorganizaciones

judiciales del Capitulo 11*°.

El prepack (acuerdos empaquetados) es un procedimiento de
reestructuracion empresarial regulado por el Bankruptcy Code, pero que
se adopta de forma previa a la declaracion de concurso. Un concurso
empaquetado es, en realidad, un procedimiento concursal bajo el régimen

del capitulo 11 en el que todas las negociaciones y acuerdos entre el

29 Sobre este mecanismo de reorganizacion, vid. in extenso, ENCISO ALONSO

MUNUMER, «La judicializacion...», op. cit., pags. 63 y ss., también, ORTIZ MARQUEZ,
«Las modificaciones estructurales...», cit., pp. 85 y ss.; PULGAR EZQUERRA,
Preconcursalidad y acuerdos de refinanciacion, La Ley, 2012, pags. 160y ss.
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deudor y sus acreedores para la consecucion de la reorganizacion han
tenido lugar antes del concurso. El objetivo de solicitar el concurso en
dicha forma es otorgar al acuerdo resultante de las negociaciones unos
efectos y fuerza propios de una resolucion judicial que van mas alla de los
que resultan propiamente del acuerdo contractual y que pueden, en su

caso, ser incumplidos.**°

La caracteristica principal de estos acuerdos adoptados antes de la
declaracion de concurso Yy, normalmente, propuestos por los
administradores de la sociedad en dificultades econOmicas, es que
facilitan la negociacion con los acreedores sin la constriccion formal del
procedimiento judicial, con el consiguiente ahorro de costes temporales y
econdémicos. Implican, ademas, menos cambios para la sociedad deudora

gue suele tener un mayor control sobre el procedimiento.

El acuerdo sobre el plan se alcanza en dos fases. La primera,
estrictamente privada, seria la fase negocial (articulo 1126 b) Bankruptcy
Code). En ella el deudor propone un plan y busca la aceptacion de éste
por parte de acreedores y accionistas, con anterioridad a solicitud alguna
de procedimiento concursal y de ninguna revision por parte de los

tribunales del informe de situacion.

La segunda fase, de naturaleza judicial, se activa, con la
presentacion del plan aceptado al tribunal y la apertura del concurso.*®! El

tribunal procedera a la homologacién del plan, una vez evaluado el

0 En la doctrina, se habla de “la culminacién judicial de un acuerdo privado”, vid.

ENCISO ALONSO MUNUMER, « La judicializacion... », op. cit., p.

3 Cabria, no obstante, la posibilidad de que el prepack se sometiera a votaciéon una vez

declarado el concurso (post-voted prepacks).
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cumplimiento de los requisitos legales (art. 1129 Bankruptcy Code),

fundamentalmente en materia de publicidad y quérums de aprobacion.**?

La confirmation u homologacion judicial del plan exige verificar que
el deudor ha informado suficientemente a los acreedores sobre su
situacién economica (adequacy of disclosure), a fin de que éstos hayan
podido emitir una decisidbn razonada y fundada sobre su aceptacion
(articulos 1125 y 1126 Bankruptcy Code). La adecuacion de una
determinada informacién debera valorarse caso por caso en funcién de
las circunstancias especificas, aunque normalmente se considerara que la
informacion proporcionada es adecuada si incluye los elementos
fundamentales exigidos por el Bankruptcy Code, es decir, detalla los
activos disponibles del deudor y su valor, deja constancia de las
condiciones del deudor y analiza lo que los acreedores recibirian en caso
de que se liquidaran los activos conforme al capitulo 7, expone las causas
de los problemas de insolvencia del deudor y las medidas para
eliminarlos, previsiones sobre ganancias futuras, administradores que

gestionaran la empresa, etc.

La homologacion del plan requiere de un doble juicio por parte del
tribunal. De una parte, un primer juicio de legalidad, en el que se analiza
el cumplimiento de los requisitos indicados en el Bankuptcy Code, incluida
la adequacy of disclosure. En segundo lugar, es también preciso un juicio
de oportunidad, que se articula a través del test the best interest of the
creditors, con arreglo al cual, el plan se homologara si a los acreedores

disidentes les ofrece una compensacion igual al menos a la que hubieran

32 Sobre los requisitos de homologacién, vid. PULGAR EZQUERRA: La reforma del
Derecho concursal Comparado y Espafiol”, Madrid, 1994, pags. 138 y ss.
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obtenido en caso de liquidacion. Una vez homologado el plan, éste
deviene obligatorio para todos los acreedores, recobrando el deudor la
gestion y administracion de sus bienes en el infrecuente caso de que la
hubiera perdido. Asimismo, la homologacion determina la liberacion del
deudor de todas las deudas reconocidas en el procedimiento.

El prepack se configura como un plan esencialmente voluntario,
pero, de hecho, su efectividad se hace depender de la advertencia de los
perjuicios que su rechazo implicaria. Si este acuerdo fracasa, la Unica via
de saneamiento de la empresa seria el plan de reestructuracion del
capitulo 11, que implicaria mayores sacrificios para los socios Yy
acreedores, incluida la posibilidad de imposicién de un plan a acreedores

no disidentes via Cram Down.

La practica ha puesto de manifiesto que las empresas que optan
por esta institucion, son mayoritariamente empresas que presentan un
excesivo endeudamiento, por lo que, generalmente, el prepack suele
contener medidas, no de reestructuracion empresarial, sino de
reestructuracion de deuda, es decir, quitas, esperas, transmision de

determinados bienes del deudor, constitucién de cargas o gravamenes™®,

133 vid. ORTIZ MARQUEZ, Las modificaciones estructurales..., op. Cit., pags. 86 y ss.
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2.2. EL DERECHO CONCURSAL FRANCES

2.2.1.- Panoramica del Derecho Concursal francés: El contenido de
las Leyes de 1 de marzo de 1984 y de 25 de enero de 1985.

En el marco del Derecho comparado europeo, el Derecho
concursal francés ha sido considerado tradicionalmente como el méaximo
exponente de la aplicacion de soluciones conservativas a la crisis
empresarial del deudor comun. Como hemos puesto de relieve a lo largo
del presente trabajo, la voluntad del legislador concursal, en especial con
ocasion de las ultimas reformas tanto en el Derecho espafiol como en el
Derecho comparado, se ha dirigido hacia la prevencion, en orden a
establecer un periodo preconcursal que facilite la prevencion de la
insolvencia, su remocion en algunas ocasiones, y en todo caso la
recuperacion empresarial, evitando la apertura de largos y costosos

procedimientos de ejecucién colectiva universal.

Pues bien, llegados a este punto, hemos de subrayar que sélo el
Derecho concursal francés ha llegado a incorporar la prevenciéon en el
ambito del Derecho de la insolvencia, ofreciéndole un tratamiento juridico
positivo ademas de autonomo. En efecto, los primeros textos legales con
esta marcada finalidad preventiva y conservativa datan de mediados de
los afios ochenta. Se trata, en primer lugar de la Loi n° 84-148 du 1 mars
1984 relative a la Prévention et au Réglement amiable des entreprises
dans difficulté cuyo objetivo principal se centraba en intervenir antes de
gue se produjera la insolvencia precisamente con el fin de evitarla. Esta

ley fue posteriormente desarrollada por la Loi n° 85-88 du 25 janvier 1985
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relative au redressement et a la liquidation judiciaires des entreprises
dirigida a permitir, ademas, la conservacion de la empresa al tiempo que
el mantenimiento del empleo y, subsidiariamente el pago de las

deudas.®*

Situado este conjunto legislativo en un contexto politico y

econémico concreto,*®

podemos afirmar que la prevencion y la
conservacion empresarial se consagran definitiva y oficialmente en el
Derecho francés, de manera que paralelamente el legislador se aleja cada
vez mas del caracter privatista del tradicional Derecho de la insolvencia,

basado en las relaciones entre deudor y acreedores, para elaborar un

134 Aunque tradicionalmente estas leyes (La Ley sobre prevencién y convenio amistoso

en caso de dificultad de las empresas de 1 de marzo de 1984 y la Ley de saneamiento y
liquidacion judicial de empresas, de 25 de enero de 1985), han sido consideradas como
un referente en cuanto a la legislacion preventiva se refiere, lo cierto es que con
anterioridad otras leyes, en el marco del Derecho concursal francés, cumplian también
esta funcién sin que la prevencion se mencionase de manera expresa. En este sentido,
la loi du 13 juillet 1967 y I"'ordonnance du 23 septembre 1967, incorporaban un Derecho
moderno basado en cuatro procedimientos: réglement judiciaire, liquidations des biens,
faillite personnellle y la suspension provisoire des porsuites. Destacamos que tanto el
réglement judiciaire como la suspension provisoire des porsuites, surgen
respectivamente en relacion con empresas econdémicamente sanas pero que precisan de
un acuerdo para superar una dificultad transitoria o bien, en relacion con empresas
relevantes por razén de la indole de su actividad pero con dificultades econémicas mas
graves. Lo relevante es que en ambos casos no se debia haber llegado a la cesacion de
pagos. En este sentido, el legislador francés alude a la expresion situation
irremédiablement compromise, como frontera de naturaleza econdmica, a partir de la
cual no resultarian de aplicacion los mencionados procedimientos.

> Como hemos recogido a lo largo de nuestro trabajo a mediados de los afios ochenta
del siglo pasado, la necesidad de considerar otros intereses en torno a los
procedimientos de ejecucion colectiva, que no sean tan solo la liquidacion del patrimonio
del deudor comun, surge al tiempo que emerge la nocidon de empresa, en tanto que
célula viva, con multiples intereses, donde la insolvencia se presenta como un hecho
grave para la vida econémica y social de un pais, siendo necesaria la salvaciéon de la
empresa al tiempo que el mantenimiento del empleo.

96



derecho original que se sustente no tanto sobre la tutela del crédito, sino

mas bien sobre la prevencién y sanacién empresarial .**

En el fondo de esta reforma subyace la necesidad de buscar la
eficiencia econdémica a través de procedimientos que detecten con
antelacion la dificultad econdémica de las empresas, pudiendo evitar la
insolvencia o en el peor de los casos procurando un salvamento de las
mismas.*®’

Esta estrategia legislativa comun para alcanzar la salvacién de

empresas en dificultad, '

se articulaba de manera escalonada, atendiendo
a la gravedad de la crisis econdmica, mediante de una parte, técnicas de
prevencion basadas en especificos procedimientos de alerta y, de otra

parte, para el caso de que la dificultad econémica se confirmara, a traves

1% | 0s cambios incorporados en virtud de este nuevo Derecho concursal han sido

recogido por la doctrina francesa con la célebre frase, citada en multiples ocasiones, del
paso du Droit de la faillite au Droit de |I"entreprise en difficulté, con lo que se pretende
poner de relieve no sélo la circunstancia de que este derecho resulta de aplicacién a
toda clase de empresa (comercial, artesanal, agricola, profesional liberal y profesional
independiente) sino también que el fin del Derecho concursal no es tanto la satisfaccion
de los intereses de los acreedores, sino mas bien la conservacion de la empresa y el
mantenimiento del empleo sobre la base de una deteccion precoz de la insolvencia.

¥Es por ello que los diversos procedimientos establecidos vienen acompariados de
medios de deteccion precoz de las dificultades econémicas lo que conecta con el
principio de going concern o visién dinamica normal de la empresa. vid. sobre la
maximacion del valor de la empresa en funcionamiento con el fin de reasignar
titularidades sobre la empresa, procurando la satisfaccion de antiguos titulares al tiempo
que se logra la conservacion de la empresa, BISBAL MENDEZ, «El nuevo Derecho
concursal francés», RDBB, n°19, julio-septiembre, 1985, pag. 648 y ss. También, vid.
FERNANDEZ TORRES, «Prevencion de la insolvencia y fresh money. Modelos
comparados y propuesta de de reforma» en RDCP, n® 15, 2011, pag. 210; sobre el
reconocimiento “tardio “del principio de empresa en funcionamiento, going concern o
gestién continuada y su aplicacion al Derecho concursal, vid. el exhaustivo trabajo de
FERNANDEZ DEL POZO, Posibilidad y contenido...op. cit. pag. 23.

%8y/id. MELEDO-BRIAND, Nature du Droit des Entreprises en Difficulté, Rennes, 1992,

pag. 17, como es citado en SAINT ALARY HOUIN, Droit des entreprises en difficulté,
Paris, 2014, pag. 30.
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de concretas soluciones amistosas acordadas entre el deudor y los

acreedores.*®®

En este marco se ha de advertir a los efectos de nuestro estudio,
sobre la naturaleza de uno de estos procedimientos, en particular, el
Reglement Amiable. Este procedimiento consistia en acuerdos
extrajudiciales de caracter amistoso entre el deudor y los acreedores en
situaciones de precrisis econdmica del deudor, con la premisa de que la
cesacion de pagos no se hubiese producido, desenvolviéndose estos
acuerdos en el ambito de la autonomia de la voluntad negocial, por tanto,
privada de las partes. No obstante la desjudicializacion de estos
acuerdos, no llega a producirse de manera total ya que el Reglement
Amiable requeria imperativamente de la intervencion del organo
jurisdiccional y de un sujeto mediador, el conciliateur designado por el
Tribunal aunque a propuesta del deudor.®® Ahora bien, aunque la

39 En virtud de la Ley 84/148 de 1 de marzo sobre Prévention et au Réglement amiable

des entreprises dans difficulté se establece un sistema que opera desde que comienzan
a producirse suspensiones de pagos pero antes de llegar a una situacion de insolvencia
irreversible (situation irrémédiablement compromise). Son varios los procedimientos
concursales disefiados por esta Ley 84/148 atendiendo a los diferentes grados de
deterioro econdémico de la empresa. Asi, en primer término, la information prévisionnelle
que actla de manera permanente y suministra informacion para detectar de manera
temprana las dificultades econémicas; en segundo término, el sistema de alertas que
interviene cuando una information previsionnelle constata la existencia de dificultades
econdmicas vy, por ultimo, el réglement amiable, acuerdo amistoso que procura ante el
agravamiento de la situacion econdémica y bajo la vigilancia de un conciliateur, una
solucién extrajudicial sobre la base de la autonomia de la voluntad de las partes. .Vid. in
extenso, ENCISO ALONSO MUNUMER, La judicializacion...op. cit. pag. 85-126.

9 Sobre este particular se pronuncia SAINT-ALARY-HOUIN, op. cit. pag. 32, al decir
gue «Les procédures collectives, en Droit frangais, ont toujours été judiciaires. Mais la Loi
du 25 janvier 1985 a accentué ce caractére, «cette dimensién procédurale». Le Droit des
entreprises en difficulté se veut «réalisateur» en ce sens qu’il a pour finalité de
réorganiser |I"entreprise par voie judiciaire. C est pourquoi le nouveau texte accroit le réle
du tribunal, du juge commissaire et du ministére public et corrélativement marque un
recul des prérrogatives des créanciers».
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desjudicializaciéon no es completa, lo cierto es que este procedimiento
debe situarse en un contexto de politica juridica en el que institutos
preventivos de estas caracteristicas no eran usuales, de manera que es
justo reconocer el mérito del legislador concursal francés en el intento de
regular institutos preventivos de la crisis empresarial ya en los afos

ochenta del siglo pasado.***

En fin, dicho todo lo anterior, una de las cuestiones que se ha
discutido por la doctrina ha sido dilucidar cuales han sido las causas por
las que estas reformas no llegaron a cumplir las expectativas que se
habian depositado en ellas.*** Probablemente la misma diversificacion y

complejidad de estos procedimientos haya sido una de estas razones.'*?

Y es que, si bien el sistema legislativo impulsado por estas leyes
inicialmente fue bien acogido, pronto se puso de manifiesto la necesidad

de reformar esta legislacion en virtud primero de la Loi n°® 94-475 du 10

141 | lamamos la atencién sobre el hecho de que a partir del afio 2005 es frecuente hablar

de un impulso a la desjudicializacién, en especial en Francia e Italia y posteriormente en
Espafa desde al afio 2009.

2 En este sentido se pronuncia, PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...op. cit. pag.
90 al decir que «el momento tardio en que se planteaba la posibilidad de un «réglement
amiable» pero sobre todo la publicidad de que se rodeaba por imperativo legal esta via
de autocomposicién privada de las crisis econdmicas, determinara que la virtualidad
practica de este instituto fuera inferior a la prevista»; también, vid. SAINT ALARY-
HOUIN, op. cit. pags. 45 a 48 quien apunta entre las criticas que se han vertido contra
esta legislacion ademéas de la tardanza en la aplicacion del procedimiento de
Redressement judiciaire, cuyo punto de partida lo constituia la cesacién en los pagos, lo
que suponia que la empresa se encontraba en una situacién econémica tal que la
recuperacion resultaba imposible; ademas, DE la complejidad y la excesiva duracion de
los procedimientos entre otras causas que explican el elevado nimero de empresas
sometidas a liquidacion en los afios siguientes a la entrada en vigor de estos textos de
1984-1985.

3y/id. SAINT ALARY- HOUIN, «La loi de sauvagarde des entreprise, des nouvelles
procédures, pour des nouvelles stratégies», RPC, n° 13, 2007; pags. 13-17.
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juin 1994 relative a la prévention et au traitement des difficultés des
entreprises dando prueba de més realismo que sus leyes antecesoras.'*
En efecto, con el fin de corregir deficiencias técnicas y, sobre todo con el
proposito de retocar el equilibrio a favor de los acreedores,'*® en especial
de los acreedores titulares de garantias reales, se modifican los
dispositivos de prevencién ya que el Réglement Amiable intervenia
demasiado tarde, con lo que resultaba escasamente operativo. Por otra
parte, la doctrina sefiala ademas, que pese al intento de desjudicializacion
del Réglement Amiable, el problema de la confidencialidad no se resolvié
de manera acertada en esta Ley de 1984, ya que la publicidad que
rodeaba imperativamente esta autocomposicion privada de la crisis
econémicas, no suponia un estimulo para el deudor que veia como su
acceso al crédito podia verse comprometido en momentos de dificultad

econdmica.

%% Los afios siguientes a la aplicacion de la Loi n° 84-148 du 1 mars 1984 relative a la

Prévention et au Réglement amiable des entreprises dans difficulté pusieron de
manifiesto un incremento del nimero de procedimientos concursales revelandose el
Réglement amiable como un instrumento poco eficaz en la prevencion y tratamiento de
las crisis empresariales. En este sentido, vid. PEROCHON, «El nuevo derecho francés
de empresas en dificultad surgido de la ley de 26 de julio de 2005 de salvamento
(sauvagarde) de las empresas» en RDCP, 2008, pag. 80 quien ofrece los siguientes
datos en relacién con la aplicacién de los texto de 1984-1985 « que pretendian ante todo
sanear las empresas en dificultades pero sin conseguirlo; dos de cada tres deudores
quedaron inmediatamente en liquidacion judicial, no habiéndose intentado el
saneamiento (redresssement) judicial nada mas que en uno de cada tres casos, para
llegar seguidamente a un plan de saneamiento en menos de un caso de cada tres; asi
de cada 100 deudores en suspension de pagos, menos de un 10% se pudieron
beneficiar de un plan de saneamiento que no siempre se llevd a cabo». No obstante, en
palabras de SAINT ALARY-HOUIN, op. cit. pag. 41, éste no es un motivo para rechazar
este sistema legislativo, ya que es erréneo, ademas de ingenuo y peligroso, considerar
que estas leyes pueden evitar los concursos.

%% En este sentido, traemos las palabras de GUYON, op. cit, pag. 32, cuando al respecto
manifiesta que se pasa de |'egalité des créanciers a I'effacement des créanciers y es
que el sistema incorporado por estas leyes se revelé insuficiente para resolver de
manera eficaz las crisis empresariales
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Tras un largo periodo de debate, se promulga en el afio 2005 la Loi
n° 2005-845 du 26 juillet 2005 de sauvegarde des entreprises, que
modificé el Libro VI del Caodigo de Comercio, en vigor desde el 1 de enero
de 2006. Esta Ley de Sauvagarde o Salvamento mantiene la finalidad de
saneamiento caracteristica de los textos de 1985, en consecuencia sigue
resultado prioritario el objetivo econémico de salvar la empresa, sobre la
base de una cierta desjudicializacion y prevencion al tiempo que mantener
la actividad empresarial y el empleo. Asi las cosas, la satisfaccion de los
intereses de los acreedores queda de nuevo relegada a un segundo
plano. No obstante, a diferencia del sistema de los textos de 1984-1985,
en la basqueda de una mayor eficacia econdmica se establecen cuatro
procedimientos para el tratamiento de la dificultad econémica del deudor
146 aI

comun (conciliation, sauvagarde, redressemet y liquidation judiciaire)

tiempo que se refuerzan los medios para detectar con suficiente

%% De cinco procedimiento habla PEROCHON, op. cit. pag. 81, si se disocia el mandato

ad hoc de la conciliacién. El art. 611-3 CCom dispone que el mandat ad hoc tendrd como
mision, al igual que en la Conciliation, ofrecer una ayuda al deudor en la blsqueda y
puesta en practica de soluciones susceptibles de resolver dificultades econémicas de la
empresa. Para ello se requiere la elaboracion de un plan de recuperacion o saneamiento
acordado por el Tribunal pero siempre a solicitud del deudor quien ademas podra
proponer el nombre del mandatiare. Vid sobre las ventajas del Mandat ad hoc sobre la
Conciliation, JACQUEMONT, Droit des entreprises en difficulté, paris, 2013, pags. 52 y
53 para quien «L’intervention du mandataire ad hoc est marquée du doublé avantage
d’une tres grande souplesse et de la confidentialité. La souplesse se concrétise du point
de vue du chef d’entreprise, notamment en ce qu’il reste entierement maitre de ses
affaires, et de la négotiation avec ses partenaires, tout en dialogant plus aisément avec le
président du tribunal en profitant de la médiation du mandataire ad hoc. Les informations
obtenues ne sont pas non plus couvertes par le secret proffesionnel. L efficacité du
mandataire ad hoc est alors tributaire pour partie de soin savoir-faire et pour une autre
partie essentielle de I"attitude di débiteur lui-méme et de ses principaux partenaires: rien
ne peut étre juridiqguement impose a ces derniers, qui peuvent toujours craindre de la part
de leur debiteur en diffciculté une demande ultérieure d ouverture d’une procedure de
sauvagarde»

La doctrina francesa pone de manifiesto en relacion con esta pluralidad de
procedimientos el simil con una «caja de herramientas» de manera que dependiendo del
grado de dificultad econ6mica, desde dificultades que simplemente comprometen la
continuidad de la explotacién hasta las de imposibilidad de saneamiento, se utilizara una
u otra «herramienta.
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antelacion las dificultades econdmicas de las empresas, tratando asi de

mejorar el régimen del Réglement Amiable anterior.

Como se aprecia de la redaccidbn hasta aqui expuesta, las
diferencias con el sistema concursal espafnol de 2003, en especial en su

redaccion originaria, son significativas.

En primer término, el principio de la unidad de procedimiento
espafiol sobre la base del concurso de acreedores como Unico
procedimiento sobre el que se sustancian todas las situaciones de
insolvencia frente a la diversificacion de procedimientos del Derecho
francés. Debemos advertir que el legislador espafiol ha previsto la
necesidad de dotar de mayor flexibilidad el presupuesto objetivo de
declaracion de concurso, precisamente por la unidad de procedimiento
que proclama, de manera que se contemplen situaciones previas a la
insolvencia por la via de la insolvencia inminente, al tiempo que se
establecen reglas especialmente agiles para la tramitacion de concursos
de menor entidad. Por otra parte, desde la modificacion de la LC operada
por el RDLey 3/2009, de 27 de marzo, de medidas urgentes en materia
tributaria, financiera y concursal ante la evolucion de la situacion
econdémica, la incorporacion a nuestro ordenamiento juridico de los
acuerdos de refinanciacion, supone gque formalmente se mantiene una
unidad procedimental pero que en la practica podriamos considerar la
existencia de varios procedimientos, concursales y extraconcursales,

atendiendo a. la situaciéon econémica del deudor comun.

En segundo término, la LC proclama de manera expresa en el

apartado Il de la Exposicion de Motivos que la finalidad esencial del

102



concurso es la satisfaccion de los acreedores. En principio, esta finalidad
no debe considerarse contraria al objetivo de la conservacion de la
actividad profesional o empresarial del concursado, prevista en el
apartado VI de la Exposicion de Motivos de la LC, por la via del convenio
como la solucion normal del concurso. Ahora bien, dicho lo anterior,
dificiimente se puede perseguir la conservacion empresarial si este
objetivo no se acompafia de mecanismos oportunos tanto para la
deteccion de las dificultades economicas como para establecer
intervenciones tempranas ante la aparicion de las crisis empresariales.
Como es sabido, la LC en su redaccién originaria no incorporaba este tipo
de mecanismos preconcursales, que forzosamente el legislador se ha
visto obligado a legislar mediante sucesivas reformas de la LC, en
especial por los RDLey 3/2009, la Ley 38/20011 y el RDLey 14/2013.

En este sentido, la conservacion de la empresa en el Derecho
concursal espafiol aparece como medio para alcanzar el objetivo
patrimonial del pago a los acreedores. Frente a este sistema, el Derecho
francés desde la reforma de los textos de 1984-1985, pasando por las
reformas de 1994 y 2005, se mantiene fiel a las finalidades de

saneamientos en tanto que objetivos prioritario.

Limitémonos en las paginas que siguen a explicar de entre las
diferentes alternativas que ofrece el Derecho concursal francés para
resolver la dificultad econémica de las empresas, aquellas que se pueden
encuadrar en las finalidades de procedimientos preconcursales, objeto
principal de nuestro estudio. En consecuencia, nuestro examen se
centrara fundamentalmente, en relacién con el Derecho positivo vigente,

en la Conciliation, via preventiva extrajudicial y en la Sauvagarde,
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prestando especial atencibn a la Sauvagarde financiére accélérée
incorporada en virtud de la reforma de 2010, en vigor desde el 2011,
ambas vias judiciales de salvamento empresarial. Todo ello bajo la
premisa de que es el deudor quien mejor puede apreciar el procedimiento

que mejor se adapte a su situacion econémica.

2.2.2. LA CONCILIATION: PROCEDIMIENTO CONTRACTUAL DE
PREVENCION

El procedimiento de Conciliation viene a sustituir al procedimiento
de Reéglement Amiable si bien, ampliando su ambito de aplicacién y
mejorando su eficacia. En efecto, de la lectura del art. 611-7 CCom se
desprende que estamos ante un acuerdo amistoso extrajudicial entre el
deudor y sus principales acreedores, destinado a poner fin a las
dificultades econdémicas de la empresa como consecuencia de la
negociacion llevada a cabo por medio de un conciliador nombrado a tal
efecto por el presidente del Tribunal. La doctrina se refiere a este

147

procedimiento como contractual de prevencion™' (frente al judicial de

prevencion en que consiste la Sauvagarde).

Las reglas que se han de tener en consideracion en relacion con

este acuerdo se resumen del siguiente modo:

17 Vid. SAINT-ALARY-HOUIN, op. cit. pag. 175 al sefialar con la reforma de 2005 se
restablece el caracter contractual de la Conciliation, que en parte habia perdido tras la
reforma de 199. Vuelve a ser un acuerdo de derecho privado, acto colectivo, marcado
por su caracter oneroso e intuitu personae.
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1.- Sélo el deudor, esta legitimado para solicitar la apertura de la
Conciliation cuando pruebe una dificultad juridica econémica o financiera,
real o previsible sin encontrarse en suspension de pagos durante un
periodo superior a cuarenta y cinco dias (art- 611-4 CCom). En
consecuencia, aunque pareciera este procedimiento estar pensado para

situaciones de precrisis™*®

(dificultad econdémica previsible), lo cierto es
gue se admite también en aquellos casos en los que la suspension de
pagos ya se ha producido siempre y cuando no supere la frontera de los
cuarenta y cinco dias*. Este plazo de cuarenta y cinco dias se convierte
en una pieza clave a los efectos de determinar el devenir de la empresa,
ya que durante este plazo el deudor podra optar por la Conciliation o por
los clasicos procedimientos coercitivos de Redressemet o Liquidation
judiciaires. En esta linea de interpretacion se ha de afiadir que la
Conciliation, en tanto que mecanismo para la prevencion de la
insolvencia, puede cumplir también la finalidad de su remocién ya que

esta posibilidad es abiertamente admitida por el legislador.

18 Reparese en lo sefiala PULGAR EZQUERRA, op. ult.cit pag. 91 al decir que «se

amplia el dmbito objetivo del instituto, pues se adelanta en el tiempo su apertura
admitiéndose no solo en situaciones actuales de pre-cesacion de pagos (preinsolvencia)
sino también de previsible pre-cesacion de pagos».

99 En este punto se han de destacar las reflexiones de PEROCHON, op. cit. pag. 83,
para quien refiriéndose al art. 611-7 CCom «La féormula legal es vaga, pero parece que la
dificultad debe ser suficientemente grave, al menos tan grave como la que justifica una
alerta y por tanto «que por su naturaleza pueda comprometer la continuidad de la
explotaciéon». Es necesario advertir en este punto que la regulacién del Réglement
Amiable, no admitia la posibilidad de su declaracion en aquellos casos en los que la
insolvencia ya se habia manifestado lo que hace que esta Conciliation adquiera una
mayor relevancia entre los procedimientos preventivos; también, SAINT-ALARY-HOUIN,
op. cit. pag.179 para quien «le débat est toujorus le méme car il faut dater cette
cessations de paiements. Si elle dure depuis plus de 45 jours, seule une procédure
judiciaire ets envisageable et le tribunal doit rejeter la demande».
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2.-El acuerdo amistoso de la Conciliation se fundamenta en quitas
0 esperas aceptadas por los acreedores.™ La desjudicializacién de este
acuerdo es mas acusada que en otros procedimientos, en particular, la
Sauvagarde, de manera que se busca favorecer el acuerdo privado entre
deudor y acreedores, sobre la base de la autonomia de la voluntad de las
partes, si bien, la presencia judicial se advierte todavia tanto al inicio
como en la conclusién del procedimiento.’®* En efecto, atendiendo al
mayor o menor grado de confidencialidad o seguridad juridica que se
persiga, el art. 611-8 CCom distingue entre:

A) Acuerdos constatados (accord constaté) por el presidente del
Tribunal®?: El rasgo principal de estos acuerdos consiste en la
confidencialidad de la que son dotados de manera que no se
publican y en consecuencia no pueden ser recurridos. Estos
acuerdos no difieren en cuanto a sus efectos de cualquier acuerdo

amistoso tradicional sometido a las normas contractuales.® Aun

%0 pyede tener un contenido mas amplio que incluya nuevos créditos u otras medidas

libremente fijadas por las partes sin sometimiento a las par conditio creditorum,
incluyendo el otorgamiento de garantias o restricciones del derecho de disposicién del
deudor ya que el inicio del procedimiento de Conciliation no impide que el deudor
conserve todos sus poderes. Vid. PEROCHON, op.cit. pag. 85.

1 Mientras que I'Ordonnance du 18 décembre 2008, habia previsto que el presidente
del Tribunal no podia imponer esperas de gracia a un acreedor, sin embargo en relacion
con créditos no incluidos en el acuerdo de conciliation esta facultad ha sido restablecida
por I"'Ordonnace du 12 mars de 2014.

152 Art, 611-9 CCom parrafo primero. «Le président du tribunal, sur la requéte conjointe
des parties, constate leur accord et donne a celui-ci force exécutoire. Il statue au vu
d'une déclaration certifiée du débiteur attestant qu'il ne se trouvait pas en cessation des
paiements lors de la conclusion de l'accord, ou que ce dernier y met fin. La décision
constatant I'accord n'est pas soumise a publication et n'est pas susceptible de recours.
Elle met fin & la procédure de conciliation».

%% presenta la doble ventaja de su fuerza ejecutoria y de poner fin a la Concliation
manteniendo en todo caso la confidencialidad de su tramitacion. Vid. JACQUEMONT,
op. cit. pag. 69.
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cuando no existen estadisticas al respecto, lo cierto es que todo
apunta hacia una preferencia por este tipo de acuerdos gracias a la
maxima confidencialidad que guardan lo que se traduce en un
posible mantenimiento del crédito del deudor.***

B) Acuerdos homologados (accord homologué) por el Tribunal,**
siempre que concurran necesariamente los siguientes requisitos:
ausencia de insolvencia, sea porque nunca ha existido o si la hubo
(durante el periodo de cuarenta y cinco dias) ya se ha puesto fin a
la misma; que exista continuidad de la actividad empresarial y

ausencia de perjuicio a los intereses de otros acreedores.

Pues bien, entrando a valorar esta segunda opcién de acuerdo
homologado, el legislador en un intento de fomentar su conclusién y

salvando los inconvenientes de la publicidad a la que es sometida la

>*%Vid. PEROCHON, op. cit. p4g. 85 que calcula la celebracién de estos acuerdos en

aproximadamente el 90% de los casos en el afio siguiente de la entrada en vigor de la
Ley. Actualmente, L Observatoire Consulaire des Entreprises en difficulté, (www.
oced.ccip.fr.) ofrece unos datos que revelan que el recurso a estos procedimientos
amistosos (mandatario ad hoc y conciliation) sigue aumentando. Se estiman los
siguientes datos para el afio 2013 y para la provincia de Paris: «Le recours aux
procédures conventionnelles augmente toujours de fagon importante (+29 por ciento),
spécifiquement a Paris (+22 por ciento), a Meaux (+200 por ciento), a Nanterre (+42 por
ciento) et a Créteil (+83 por ciento). Ce recours massif s’est, comme en 2012, traduit
principalement par une progression plus forte des ouvertures de conciliations (+31 por
ciento) ».

%5 Art. Art. 611-9 CCom parrafo segundo: «Toutefois, & la demande du débiteur, le

tribunal homologue l'accord obtenu si les conditions suivantes sont réunies: 1° Le
débiteur n'est pas en cessation des paiements ou 'accord conclu y met fin; 2° Les termes
de l'accord sont de nature a assurer la pérennité de l'activité de I'entreprise; 3° L'accord
ne porte pas atteinte aux intéréts des créanciers non signataires».
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homologacién con la posibilidad de ser recurrida por terceros,**® dota a
este acuerdo de una serie de privilegios, que no existian en el Réglement
Amiable, para el caso de la declaracion de un procedimiento concursal

ulterior, en particular, Redressement o la Liquidation judiciaires.

Centrémonos ahora en el examen de estos privilegios incorporados
tras la reforma de 2005 cuyo fin no es otro que preservar a las partes

intervinientes en este tipo de acuerdos:

A) Privilegio respecto de actos pasados a la vista del acuerdo

homologado.

Para el caso de que el acuerdo homologado no llegue a ejecutarse
y tenga lugar la apertura de un procedimiento de Redressement o
Liquidation judiciaire, correspondera al Tribunal fijar una fecha a partir de
la cual se entiende que se inici6 la cesacibn en los pagos. La
determinacion de esta fecha resulta de especial trascendencia ya que
abrira un periodo sospechoso en el que se autoriza la anulacion de
determinados actos realizados durante el mismo. Pues bien, en virtud del
art. 631-8, del CCom si el acuerdo no se concluye con éxito y es
necesario acudir a un procedimiento concursal, la determinacién de la

cesacion de pagos nunca podra realizarse antes de la homologacion, con

% |a Conciliation avec accord homologué debe obligatoriamente publicarse en el

BODACC (Bulletin officiel des annonces civiles et commerciales) y en un periédico de
anuncios legales, no obstante sefiala PULGAR EZQUERRA, op. Ult. cit. pag. 92 que
acertadamente no es objeto de publicidad «la resolucion que deniega la homologacion,
atenuando con ello los posibles «efectos perversos» de la publicidad en relacién a la
lesion o deterioro del crédito del deudor en el tréfico, a lo que se afiade el hecho de que
cuando el acuerdo resulta homologado, el legislador prevé una serie de medidas a través
de las que aminorar los riesgos derivados de dicha publicidad».
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lo que se excluye una posible nulidad del acuerdo amistoso en el periodo

sospechoso.'®’

B) Privilegio para aquellos acreedores que en el acuerdo amistoso
realicen nuevas aportaciones de tesoreria al deudor

asegurando la continuidad de la actividad empresarial.

El éxito de una recuperacion empresarial negociada requiere, como
se ha puesto de manifiesto especialmente con la ultima crisis econémica,
de la aportacion de fondos nuevos. La combinacion de quitas y esperas
junto con nuevas aportaciones de capital constituyen para la mayor parte
de las empresas en dificultad la manera de remontar sus dificultades

econdmicas.

Bajo el régimen del Réglement Amiable, las nuevas aportaciones,
(argent frais, new money o fresh money), no resultaban privilegiadas de
manera que si fracasaba el acuerdo y consecutivamente se abria un
procedimiento judicial de Redressement o Liquitation judiciaire, estas
aportaciones de capital se trataban pura y simplemente como el resto de
los acreedores con quien entraban en concurso, bajo el principio de la par
conditio creditorum. Asi las cosas, ante las primeras dificultades del
deudor comdun, la posibilidad de encontrar una refinanciacion de sus

deudas resultaba en la mayoria de los casos imposible.

7 A tenor del art. 618-3 al. 2 CCom la fecha de cesacién de pagos no puede
retrotraerse, salvo en caso de fraude, a « une date antérieure a la décission définitive
ayant homologué un accord amiable». Aunque nada diga el CCom, en opinion de
JACQUEMONT, op. cit. pags. 72 y 73, cabria admitir la misma solucién cuando el
procedimiento de Conciliation se inici6 dentro de los cuarenta y cinco dias siguientes a la
cesaciéon de pagos, y la homologacién del acuerdo pone fin a la cesacion de pagos
anteriormente constatado.
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El legislador consciente de la necesidad de facilitar la entrada de
I"argent frais, como medida de recuperacién empresarial, dispuso en el
art. 611-11 CCom,™® un privilegio especifico en relacién con los fonds
specialisés dans le retournement,’*® de manera que estos acreedores
gozaran de privilegio no sélo sobre el resto de los acreedores del deudor
sino también en relacidén con los posteriores por lo que se les reconoce la

condicién de créditos prededucibles.*®°

La relevancia de este privilegio de aportacion de argent frais, en el
ambito de los acuerdos homologados de Conciliation, radica en su
reconocimiento a cualquier acreedor, en la mayoria de los casos seran
entidades de crédito aunque no necesariamente. De esta manera, la
continuidad de la actividad empresarial que pueda estar comprometida

d ,161

por dificultades econdmicas de mayor o menor intensida puede

mantenerse gracias a nuevas aportaciones de tesoreria que sélo se

18 Art. 611-11 CCom (parcialmente modificado en el afio 2008): «En cas d'ouverture

d'une procédure de sauvegarde, de redressement judiciaire ou de liquidation judiciaire,
les personnes qui avaient consenti, dans le cadre d'une procédure de conciliation ayant
donné lieu a I'accord homologué mentionné au Il de l'article L. 611-8, un nouvel apport en
trésorerie au débiteur en vue d'assurer la poursuite d'activité de l'entreprise et sa
pérennité, sont payées, pour le montant de cet apport, par privilege avant toutes les
autres créances, selon le rang prévu au |l de l'article L. 622-17 et au Il de l'article L. 641-
13. Les personnes qui fournissent, dans le méme cadre, un nouveau bien ou service en
vue d'assurer la poursuite d'activité de l'entreprise et sa pérennité bénéficient du méme
privileége pour le prix de ce bien ou de ce service».

159 Ep opinién de JACQUEMONT, op. cit. pag. 73 se trata de recuperar la vieja idea de
privilegiar a aquellos que sostienen una empresa en dificultad, en detrimento del viejo
principio del tratamiento igualitario de acreedores en caso de quiebra de su deudor.

%9 Sobre los problemas acerca de la extensién de este privilegio a proveedores de
bienes y servicios nuevos, vid. JACQUEMONT, op. cit. pags.74 y 75.

°L En este punto no esta de mas recordar que la Conciliation procede no solo en
situaciones de precessation de paiements, sino también en situaciones de insolvencias
reveladas en un periodo inferior a cuarenta y cinco dias.
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produciran en un escenario de garantias para los acreedores que no
pueden verse afectados ni por un periodo sospechoso, ni en una

postergacion de sus créditos.

Por ultimo y en coherencia con lo anterior, el art. 650-1 CCom,
exime de responsabilidad por concesion abusiva del crédito, a aquellos
acreedores, en especial entidades de crédito, por la financiacion que
hubieran podido conceder al deudor en situaciones no so6lo de de

insolvencia sino también de preinsolvencia.®?

2.2.3. LA SAUVAGARDE: PROCEDIMIENTO JUDICIAL DE
PREVENCION. LA SAUVAGARDE FINACIERE ACCELEREE.

Frente a la Conciliation, via preventiva de caracter contractual que
acabamos de analizar, la Ley de 26 de julio de 2005 incorpora una
segunda via, también de caracter preventivo denominada Sauvagarde

(Salvamento).

Se ha de anotar que tanto la Sauvagarde como el Redressement
judiciaire tienen por objetivo la reorganizacion de la empresa con el fin de
permitir la continuacion de la actividad econ6mica, el mantenimiento del

empleo y el saneamiento del pasivo, art. 620-1 y 631 CCom. Ahora bien,

182 No obstante, esta irresponsabilidad no es absoluta, cfr. art. 650-1 CCom: «Lorsqu'une

procédure de sauvegarde, de redressement judiciaire ou de liquidation judiciaire est
ouverte, les créanciers ne peuvent étre tenus pour responsables des préjudices subis du
fait des concours consentis, sauf les cas de fraude, d'immixtion caractérisée dans la
gestion du débiteur ou si les garanties prises en contrepartie de ces concours sont
disproportionnées a ceux-ci».
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la Sauvagarde, a diferencia del Redressement judiciaire y mas adn de la
Ligquidation judiciaire se configura como un procedimiento colectivo,
judicial si bien todavia conserva, en la linea de la Conciliation, caracter
preventivo al disponer el art. 620-1- CCom que procedera a instancia del
deudor que sin encontrase aun en estado de cesacion de pagos,
justifique, dificultades que no pueda superar y que puedan llevarlo a un
estado de cesacidon de pagos. En definitiva se trata de un procedimiento
destinado a facilitar la reorganizacion de la empresa con el fin de permitir
la continuacion de la actividad econdémica, el mantenimiento del empleo y

el saneamiento del pasivo.

Llamamos la atencién sobre el presupuesto objetivo de su apertura
ya que el legislador se refiere expresamente a dificultades econdmicas
constatadas (no meramente previsibles), de tal gravedad que hagan que
la insolvencia sea inminente e insuperable. Es mas, estas dificultades a
que alude la Ley, podran serlo de cualquier clase: juridicas, sociales,
econOmicas o financieras y, a referirse expresamente a la circunstancia
de qu'il n'est pas en mesure de surmonter, se justifica por una parte, la
intervencion judicial y, por otra parte, la busqueda de un plan que asegure
la continuidad de la empresa en el mercado mediante la reorganizacion

del pasivo del deudor y el pago escalonado de su deuda.

La diferencia principal con la Conciliation radica pues, en la
posibilidad de que disfruta el deudor de anticiparse a la insolvencia de
manera voluntaria de manera que bajo la proteccion del Tribunal, pueda
elaborar un plan de salvamento de la empresa. En efecto, el deudor al
advertir dificultades econdmicas constatadas puede considerar necesaria

una suspension provisional de requerimientos, ya que el mero acuerdo
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con los acreedores pudiera resultar insuficiente y no alcanzara el fin

previsto de la prevencion de la insolvencia.

Considerado como el primer procedimiento preventivo del Derecho
concursal francés,**®bajo la influencia del Derecho aleman y del Derecho

norteamericano (Chapter 11),'%*

permite al deudor anticiparse a la
insolvencia, antes de que se produzca la suspension de pagos, quedando
sometido en tanto que via judicial, a la proteccion del Tribunal con el fin

de elaborar un plan que asegure el salvamento de la empresa.

En cuanto a los resultados de la aplicacion de este procedimiento,
fueron esperanzadores desde un primer momento®, de manera reciente
con el paso del tiempo, aunque se aprecia una ligera disminucion desde
el afio 2011.

En un punto intermedio entre la Conciliation, con cierto grado de
desjudicializacién y los procedimientos judiciales mas rigidos de la
Sauvagarde y, especialmente del procedimiento de Redressement, se

183 vid. PEROCHON, op. cit. pag. 86; PULGAR EZQUERRA, op. Ult. cit. pag. 95 se
refiere a la Sauvagarde como el segundo pilar preventivo del Derecho francés.

184 En este sentido se pronuncia, PULGAR EZQUERRA, op. Ult. cit. pag. 95 al sefialar
que «constituye un procedimiento colectivo de naturaleza judicial préximo al
saneamiento judicial, aun cuando con finalidad preventiva».

185 Apunta PEROCHON que al afio de entrar en vigor la Ley de 26 de julio de 2005, en el
area de Paris, se abrieron un total de 525 casos de Sauvagarde, de los que en los tres
primeros meses, en el 28% de los casos se pudo alcanzar con éxito un plan de
recuperacion en lugar del 7% habitual en el saneamiento judicial, PEROCHON, op. cit.
pag. 90. Mas recientemente, el Ministerio de Justicia francés (www.justice.gouv.fr), pone
de relieve que tras el repunte experimentado desde los afio 2008 a 2011, aunque se
aprecia una ligera disminucién desde el afio 2011, se mantiene como el procedimiento
de saneamiento preferido sobre todo por las empresas de ciertas dimensiones, para las
pyme y pequefios empresarios la opcion elegida sigue siendo el Redressement y la
Liquidation judiciaires.
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encuentra la Sauvagarde Financiere Accélerée (SFA). Regulada en el art.
628-1 CCom. como consecuencia de la reforma operada por la Loi n°
2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire et financiére se
configura como un subtipo de Sauvagarde que persigue la obtencion de
un plan de reorganizacion empresarial al tiempo que el mantenimiento del
empleo. Ahora bien, dada la especialidad de la SFA, su apertura sélo
podra tener lugar en relacién con empresas que se encuentren sometidas
a un procedimiento de Conciliation, art. 628-1 CCom y que cuenten con
comité de acreedores, al menos 150 trabajadores o cuya cifra de
negocios exceda de veinte millones de euros, art. 620-1, 628-29 y 628-1
CCom. Por ultimo, el deudor debera demostrar la existencia de un plan
dirigido a asegurar la conservacion de la empresa y que cuente con el
apoyo de un ndmero suficiente de acreedores.'®® La aprobacién del

acuerdo no debe superar el mes de duracion.*®’

166 Art. 628-1 CCom, «Ce projet doit étre susceptible de recueillir, de la part des
créanciers a l'égard de qui l'ouverture de la procédure produira effet, un soutien
suffisamment large pour rendre vraisemblable son adoption dans le délai prévu a l'article
L. 628-8 ou, le cas échéant, a l'article L. 628-10x.

'%7) os problemas surgidos en relacién con el caso de Autodistributions et Thomson no
habrian podido ser resueltos sin la Sauvagarde Financiére Accélerée (SFA).Iniciado este
procedimiento el 30 de noviembre de 2009 por el Tribunal de comercio de Nanterre fue
resuelto en un plazo de dos meses y medio. Esta celeridad fue el resultado del plan de
salvamento adoptado que refleja en gran medida las negociaciones celebradas entre la
sociedad Thomson y sus principales acreedores ante la apertura del procedimiento de
Sauvagarde prépackée. El plan no suponia el abandono de ningun crédito, ya que una
parte de ellos seria pagado a corto plazo, mientras que respecto del resto, se preveian
su conversién en capital ademas de la emision de obligaciones convertibles en acciones
(ORA). Para el Tribunal, se trataba de valores mobiliarios transferibles en el mercado
financiero y asociados a la creacion de valor futuro de la empresa. El problema de los
tenedores de titulos super-subordonnés (TSS) fue resuelto en aplicacién del art. 626-31-
CCom, procurando asegurar los intereses de todos los acreedores». Tout en estimant
que le traitement réservé aux porteurs de TSS peut se justifier au regard d’un rapport
d’expertise ordonné préalablement par le juge commissaire, le tribunal prend néanmoins
linitiative d'inviter les parties a tenter une conciliation sous son égide pour mettre fin au
litige. Sauvegarde de Thomson: arrété du plan desauvegardele 19 février 2010 Reccuel
Dalloz AFFAIRES | Entreprise en difficulté.
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En efecto, al permitir la incorporaciéon al ordenamiento juridico

francés de una prepackaged plans,®®

se permiten alcanzar acuerdos
extrajudiciales mediante un sistema expedito de votacion por parte sélo
de una clase de acreedores, entidades de crédito y asimilados. La ventaja
de la SFA no se reduce tan sélo a los plazos, el abandono de la
confidencialidad que se produce en la fase final del procedimiento,
permite sumar las ventajas derivadas de los clasicos procedimientos de

Sauvagarde.

En suma, la conversién de un procedimiento privado y discreto en
su tramitacion en un procedimiento publico y judicial sélo en la fase final

del mismo, asegura el funcionamiento de la SFA.**°

2.3. DERECHO ITALIANO

Como es sabido, el Derecho concursal italiano se contiene en la
Legge Fallimentare, promulgada por el Real Decreto nim.267, el 16 de
marzo de 1942. Esta Ley fue posteriormente completada por el Decreto
de 30 de enero de 1979. En este sentido, hay que comenzar sefialando
que en Legge Fallimentare se regula ademéas del procedimiento
tradicional de la quiebra, (fallimento), de caracter eminentemente

1%8 Acerca del origen de la SFA en el Derecho federal americano, vid. VINUELAS, «El

nuevo procedimiento de «Sauvagarde Financiére Accélerée» en Derecho francés»,
ADCo, n° 29, mayo-agosto, 2013, pags. 367 y ss.

1% En estos términos, ARIAS VARONA, «Los acuerdos de refinanciacién en el contexto
comparado», monografia n® 17, RDCP, péags. 49 y 50.
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liquidativo, otros institutos concursales que persiguen soluciones no
necesariamente liquidativas, tales como el convenio preventivo
(concordato preventivo), la administracion controlada (I"ammnistrazione
controllata) y la liquidacion forzosa administrativa (liquidazione coatta

ammnistrativa).

De manera paralela a otros paises del entorno, se inicia en Italia un
movimiento de reforma desde finales del siglo pasado, que plantea la
necesidad de revisar los principios de politica juridica que inspiraron la
Legge de 1942. Se viene asi a colmar una laguna advertida desde hace
tiempo en el panorama juridico italiano, poniendo el Derecho italiano, al
menos por lo que tiene que ver con la disciplina de los procedimientos

concursales, al paso con Europa.*™

2.3.1. LA INCORPORACION DE INICIATIVAS EXTRAJUDICIALES Y
PRECONCURSALES.

A) El Decreto Legislativo nam. 5, de 9 de enero de 2006, sobre la
reforma orgénica de la disciplina de los procedimientos

concursales.

Los intentos de reforma del Derecho concursal italiano han sido
numerosos hasta llegar a una primera reforma global de la Legge

7% | a necesidad de reformar una legislacion que habia quedado anacronica y obsoleta

provocO varios intentos de reforma que culminaron en las leyes que siguen a
continuacion. La Legge fallimentare debia adecuarse a las sentencias de la Corte
Costituzionale, a la nueva estructura del proceso civil y Derecho Societario, simplificando
y reduciendo los plazos del procedimiento, ajustdndose al Reglamento 1346/2000, de 29
de mayo, sobre procedimientos de insolvencia y, en definitiva, eliminando instituciones
obsoletas como fue el caso de la amministrazione controllatta.
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Fallimentare, en virtud del Decreto Legislativo de 9 de enero de 2006, de
reforma orgéanica de la disciplina de los procedimientos concursales.'” El
origen de esta reforma se encuentra en los trabajos de las Comisiones
Trevisanato (2001) y Trevisanato bis (2005),"? que impulsaron proyectos
de reforma que cristalizaron tras afios de debate en el presente Decreto

Legislativo.

De modo que, puede ser enmarcada esta reforma, en la corriente
reformista que inspira varias de las reformas concursales que se suceden

principalmente en Europa y EE.UU.

Como consecuencia de los principios que ya inspiraron los Ultimos

proyectos de reforma del Derecho concursal italiano,'”® se advierte en

1 pyblicado en la Gazzetta Ufficiale nim. 12, de 16 de enero de 2006, Suplemento

ordinario nim.13.
2 |La Comision Trevisanato, asi conocida por estar presidida por Alessandro
Trevisanato, fue constituida por primera vez en noviembre de 2001 para alcanzar un
consenso acerca de la reforma del Derecho concursal italiano. Tras dieciocho meses de
debate, esta Comisién tuvo que disolverse sin alcanzar un consenso sobre los asuntos
mas relevantes, singularmente el ejercicio de la accién revocatoria, para los que habia
sido constituida. Dada la imposibilidad de hacer valer las opiniones de la mayoria, se
presenté al Ministerio de Justicia un texto bifronte en el que se recogieron las
conclusiones alcanzadas por la mayoria y por la minoria. La Comision Trevisanato bis,
se constituyé en el afio 2005, elaborando un proyecto de ley concursal, en el plazo de 2
meses, antecedente inmediato de las reformas de la Legge Fallimentare de 2005 y 2006.
El debate acerca de la accién revocatoria concursal de la Legge Fallimentare, en
especial la falta de consenso, provoc6 un importante retraso en la reforma del Derecho
concursal italiano. Vid. sobre el particular, BONFATTI, «Reforma concursal italiana vs.
Reforma espafiola», en RDCP, n°8, 2008, pags. 57 y ss, para quien «la aplicacién de
dicha disciplina, en su formulacién originaria, produjo resultados muy severos».

% Destacamos en este punto, el «Codice di comportamento fra banche per affrontare i
processi di ristrutturazione atti a superare le crisi di impresa» aprobado por la
Associazione Bancaria ltaliana (circular ABI de 3 de abril de 2000) disponible en
www.abi.it., destaca su finalidad de afrontar actos de reestructuracion dirigidos a superar
la crisis de la empresa. En este sentido, se dice expresamente que « Il presente Codice
e volto a fissare principi comportamentali che facilitino I'adozione di procedure di
concertazione fin alizzate al superamento di difficolta reversibili dell'impresa. Le finalita
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esta reforma, el abandono de la cléasica concepcion de satisfaccion de los
intereses de los acreedores, como principio rector unico de todo
procedimiento concursal, al tiempo que una preocupacion por regular el
tratamiento de las crisis empresariales, mediante soluciones de
composicién de intereses que eviten los largos y costosos procedimientos
concursales y faciliten modos de terminacion que contemplen otros
intereses en particular, la conservacion de la empresa y el mantenimiento

del empleo.™

Limitémonos pues, a analizar las principales novedades que
incorpora Decreto Legislativo de 9 de enero de 2006 y cémo esta
declaracion de intenciones se recoge en su articulado: en primer lugar, el
legislador italiano consciente de la necesidad de potenciar la
competitividad de la empresa italiana (la Exposicion de Motivos alude a
una nuova prospettiva di recupero delle capacita produttive dell'impresa),
sobre la base de la consideracibn de otros intereses, en particular

intereses econdmicos y sociales, persigue el saneamiento y la superacion

perseguite in materia si collocano nell'ambito della ricerca di strumenti collaborativi di
soluzione delle crisi mediante il coinvolgimento dei soggetti bancari e finanziari
interessati, anche a livello di gruppo, ed in particolare dellimpresa e dei creditori della
stessa, tenuto conto del determinante contributo che in tale contesto puo offrire il sistema
creditizio.»

" Asi, en este sentido, entre otros, vid. CAIFA, «La nuova disciplina del concordato
preventivo in seguito al decreto legge n. 35 del 2005» en Dir. Fall. septiembre-octubre
2005, n°.5, pag. 885 y ss. El debate acerca de la validez de los acuerdos extrajudiciales
para remover el estado de insolvencia ha sido frecuente desde la vigencia de la Legge
hasta las reformas de los afios 2005 y 2006. Llamamos la atencion sobre el hecho de
que al menos dos procedimientos concursales, la ammnistrazione controllata y el
concordato preventivo, eran, antes de estas reformas y todavia son dos institutos
destinados a prevenir la insolvencia, con lo que se podia dudar acerca de la validez de
acuerdos extrajudiciales de composicion de crisis econdmica del deudor. Vid .sobre el
particular, ENCISO ALONSO MUNUMER, op. cit. pag.132.
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de la crisis empresarial.!”

En segundo lugar, se mantienen los
tradicionales  procedimientos concursales, fallimento, concordato
preventivo'® y la liquidazione coatta amministrativa, aunque con
importantes modificaciones, entre las que destacamos la desaparicion de
la ammistrazione controllata.’’’En tercer lugar, se introduce un nuevo
procedimiento, la Esdebitazione, inspirado en la Discharge del Derecho
anglosajon, cuya regulacién se contempla en los arts. 122 a 144 de la
Legge Fallimentare. Se trata, este ultimo, de un procedimiento reservado
solo a empresarios persona fisica que bajo determinadas condiciones
podran liberarse de deudas residuales, una vez concluido el

procedimiento concursal.

Dicho lo anterior, se ha de destacar como con anterioridad a esta
reforma, el Decreto Ley numero 35, de 14 de marzo de 2005, de

75 Erente a la finalidad liquidativa del principal procedimiento concursal, el fallimento de

la Legge Fallimentare de 1942, se produce un giro en la finalidad de los procedimientos
desde finales del siglo pasado, de manera que a la finalidad de satisfaccion de los
intereses de los acreedores se une el objetivo de mantener la empresa en el mercado en
el respeto a unos intereses mas amplios. Vid. sobre el particular, CASTIELLO
D"ANTONIO, «La evolucion legislativa del Derecho concursal italiano», en RDCP, n° 14,
2011, pags. 331y ss.

6 Se modifica el presupuesto objetivo del concordato preventivo, de manera que ya no
lo sera el estado de insolvencia sino la existencia de un estado de crisis, se prevé por
primera vez un plan para la solucién de las crisis, con nuevo régimen de mayorias para a
la aprobacién del mismo. Vid. in extenso, ENCISO ALONSO MUNUMER, op. cit. pags.
128 y ss.

| a Exposicion de Motivos de la Ley de 14 de marzo de 2005, reconoce la necesidad
de una adecuacion de la legislacién concursal italiana a la realidad socioeconémica. En
este sentido, llamamos la atencién sobre el reconocimiento que hace el legislador del
caracter esencialmente liquidativo de la disciplina concursal actual, de manera que la
recuperacion del patrimonio de la empresa en dificultad econémica, queda relegada a un
segundo plano, razéon por la cual se hace necesaria esta reforma.(« e ad una tutela
accentuata dei diritti dei creditori, determinando un completo spossessamento del
patrimonio del debitore che viene posto in una condizione di assoluta incapacita di
disporre, anche con effetti extra concorsuali e di tipo personale del proprio patrimonio».
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disposiciones urgentes en el ambito del plan de accién para el desarrollo
econdmico, social y territorial, convertida en Ley de 14 de marzo de 2005,
modificd la legislacion concursal italiana de manera puntual. En efecto,
esta ley, conocida como mini reforma della Legge Fallimentare,'”® por
tratarse en principio de una reforma parcial, introdujo, sin embargo,
modificaciones de especial relevancia para el Derecho concursal italiano y
para nuestro estudio. Y ello es asi porque los principios de politica juridica
gue inspiran esta reforma en un intento de desjudicializar el tratamiento
de las crisis econémicas del empresario, eliminado los perjuicios que un
proceso judicial y también extrajudicial podia suponer, introducen en el
ordenamiento juridico institutos extrajudiciales tanto de prevencién como

de remocion de la insolvencia del deudor comdn. 17°

Consecuentemente la reforma persigue por un lado, de tutelar e
incentivar la conclusion de iniciativas extrajudiciales de composicion de
intereses que no tengan intencién o finalidad fraudulenta y, de otro lado,
modificando el régimen de la accion revocatoria concursal, en el sentido
de reducir el periodo sospechoso y de introducir supuestos de exencién
en el ejercicio de la accién, eliminar la inseguridad que provocan los actos
realizados en ejecucion del acuerdo de refinanciacién en caso de una

eventual declaracién de un procedimiento concursal. *2°

18 De mini reforma se habla en relacién con esta reforma pero también de otras como la

operada en virtud de la Ley de 27 de junio de 2015 que viene a modificar el régimen del
concordato preventivo.

% Téngase en consideracion lo que dice CASTIELO D’ANTONIO, op. cit. pags. 332 y
ss.
180 En Jtalia siempre ha existido un sistema revocatorio y no de retroaccion como sucedia
en Espafia conforme al Derecho previgente. Esta accion revocatoria puede ser ejercitada
aunque no se constate un dafio a la masa de los acreedores, esta seria una
consecuencia de la llamada teoria antindemnizatoria, opinibn mayoritaria en la
jurisprudencia italiana. En este sentido, son susceptibles de revocacioén en primer lugar,
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En lo que concierne a la necesidad de incentivar y tutelar iniciativas
extrajudiciales de composicibn de intereses, se configura junto al
fallimento y el concordato preventivo'® otros dos institutos negociales de
composicién con diferentes niveles de desjudicializacion: los Accordi di
Risanamento, regulados por primera vez en el art. 67.3 d) de la Legge
Fallimentare, nuevo instituto negocial de composicion, acuerdos
extrajudiciales puros, concluidos y ejecutados al margen de intervencion
judicial y sin condicionamiento legal alguno y, de otra parte, los Accordi di
Ristrutturazione dei debiti, del art. 182 bis de la Legge Fallimentare, que
podrian calificarse como acuerdos mixtos o semijudiciales, en los que la
negociacion ejecucion y conclusion del acuerdo entre el deudor y todos o
algunos de sus acreedores, se produce al margen de intervencion judicial

pero con un control final basado en la homologacién judicial.*®?

Tanto los Accordi di Risanamento como los Accordi di
Ristrutturazione dei debiti, se presentan como institutos que permiten una

solucion negociada para prevenir o superar e prevencion de una situacion

actos que ni siquiera han llegado a producir perjuicio objetivo alguno sobre el patrimonio
del deudor pero que si producen una alteraciéon sobre los acreedores y, en segundo
lugar, actos que no hayan producido ninguno de esos dos efectos pero cuya remocién se
realice con fines solidarios.. Vid. sobre el alcance de la revocacion en la Legge
Fallimentare, BONFATTI, op. cit., pags. 70 y ss.

181 E| concordato preventivo, como consecuencia de la reforma operada en virtud de esta
Ley, pierde parte de su caracteristica rigidez y se le dota de una mayor autonomia
negocial, al modificar el art. 160 L.Fall .en relacion con las condiciones para su admision,
el art. 177 L.Fall. acerca de su contenido y, especialmente el art. 180 L.Fall. relativo a la
homologacion del mismo. Vid. acerca de la reforma del concordato preventivo, entre
otros, AMBROSINI/DEMARCHI, Il nuovo concordato preventivo e gli accordi di
ristrutturazione dei debiti, Milan, 2005.

182 Hasta tal punto esta homologacion es necesaria que sin ella no cabe la aplicacién del
privilegio del fresh money, incorporado en la reforma de 2010.
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de crisis econémica,'® si bien, como acabamos de mencionar los Accordi
di Ristrutturazione dei debiti, en tanto que sometidos a una homologacion
posterior, vendrian a asimilarse a los acuerdos extrajudiciales de pagos
del sistema concursal espafol. De hecho, con frecuencia se recurre al
Derecho italiano para explicar las novedades que el Derecho concursal
espafol ha ido incorporando especialmente desde las reformas operadas
por el RDLey 3/2009 y la Ley 38/2011. Los dos acuerdos son incentivados
por el legislador por la via de los escudos protectores tanto del deudor,
como de los acreedores y terceros (normalmente financiadores) en
relacion con aquellos actos realizados en ejecucion del acuerdo y ante la
eventual declaracion de un procedimiento concursal. No obstante el grado
de proteccién que reciben a través de los escudos protectores, ambos
acuerdos no es el mismo ya que dependera del grado de judicializacion y
por tanto, de la presencia judicial, mayor en el caso de los Accordi di

Ristrutturazione dei debiti. 184

En cualquier caso, dada la naturaleza semijudicial de los Accordi di

Ristrutturazione dei debiti, y su proximidad con los acuerdos de

183 Aungue con frecuencia se alude por la doctrina la posibilidad de que estos acuerdos

puedan tanto prevenir como remover las dificultades econémicas de la empresa, lo cierto
es que la reforma no contemplé mecanismo alguno que estimulara de manera eficaz una
tempestiva prevencion y deteccidén de la crisis econdmica, con lo que esta funcion es
escasamente cumplida por estos acuerdos extrajudiciales. Por otra parte, no se plantean
ni los llamados sistemas de alerta de los procedimientos concursales franceses ni
tampoco se produce una anticipacion en la declaracion de los procedimientos
concursales por la via de un presupuesto objetivo mas flexible por la via de la insolvencia
inminente como es el caso de Espafia y Alemania. Por ultimo, llamamos la atencion
sobre la circunstancia de que en los acuerdos de refinanciacion del Derecho espafiol, a
diferencia del sistema italiano, sélo cabe proteccion legal de los acuerdos de
refinanciacién conservativos y no liquidativos que contemplen las partes liquidaciones
consensuadas y pactadas.

¥%id. PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...op. cit. pag. 136 y ss; ARIAS

VARONA, «Los acuerdos de refinanciacién en el contexto comparado», Monografia
asociada a la RDCP, n° 17, 2013, pags.50 y 51.
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refinanciacion del Derecho espafiol, nuestro propdsito, a continuacion, se
centra en analizar, si quiera someramente, la conformacion, asi como la

evolucion legislativa que han experimentado hasta el afio 2015.

B) Accordi di Ristrutturazione dei debiti o Acuerdos de

Reestructuracion de deudas

La reforma de la Legge Fallimentare operada en virtud de las
reformas introducidas en los afios 2005 y 2006, incorporé un nuevo
instituto relativo a los acuerdos de reestructuraciéon de deudas lo que
supuso la entrada en la normativa concursal italiana de la regulacién de la
preconcursalidad.'®Con ello se pretendia dar una respuesta negociada a
la situacion de crisis del empresario, mediante un acuerdo amplio entre el
deudor y sus acreedores, verificado por un experto y sometido al control
de la autoridad judicial. Lo cierto es que el legislador resulta mas explicito
en relacién con los Accordi di Risanamento al sefialar que la proteccion se
concede en tanto que el plan resulte aparentemente idéneo para permitir
el saneamiento de la exposicion deudora de la empresa y para asegurar
el reequilibrio de su situacién financiera, no obstante lo propio debe
entenderse, con mas razon, respecto de los Accordi di Ristrutturazione dei
debiti.*®°

185 | legislador italiano, de manera similar a lo que ha acontecido en Espafia, no asi en

Francia, eludio una regulacién auténoma de la disciplina preconcursal.
% En este sentido, el art. 182 bis.1 L.Fall. dispone que, el informe del experto debe
pronunciarse expresamente sobre su idoneidad para asegurar el pago de los acreedores
externos.

123



La regulacion de este nuevo instituto se contiene en el art. 182 bis
L.Fall."®” debera ser completado con el art. 67 bis de la L.Fall. relativo a la
revocatoria fallimentare uno de los principales mecanismos de proteccion

de los acuerdos de reestructuracion.

En el contexto del analisis de estos dos preceptos, varias
cuestiones hemos de abordar seguidamente: primera, el acuerdo debe
alcanzarse sobre la base de la autonomia de la voluntad de las partes, sin
intervencion judicial u organizacion colectiva de los acreedores de ningun
tipo, reuniendo en todo caso, acreedores gque representen al menos el 60
por ciento de los créditos ordinarios y privilegiados. Se exige ademas, un
informe redactado por un experto, que deberd pronunciarse
expresamente sobre la posibilidad por una parte, de que el plan de
reestructuracién sea viable (attuabilita) y de otra, que resulte acreditada

su idoneidad para asegurar el pago integro de los créditos acreedores

8"Esos acuerdos se ubican en la seccion gue el ordenamiento juridico italiano dedica

al concordato preventivo y dice literalmente que «L’imprenditore in stato di crisi puo
domandare, depositando la documentazione di cui all'articolo 161, 'omologazione di un
accordo di ristrutturazione dei debiti stipulato con i creditori rappresentanti almeno il
sessanta per cento dei crediti, unitamente ad una relazione redatta da un professionista
in possesso dei requisiti di cui allart. 67, terzo comma, lettera d) sull'attuabilita
dell'accordo stesso, con particolare riferimento alla sua idoneita ad assicurare il regolare
pagamento dei creditor estranei nel rispetto dei seguenti termini: L'accordo & pubblicato
nel registro delle imprese e acquista efficacia dal giorno della sua pubblicazione. Dalla
data della pubblicazione e per sessanta giorni i creditori per titolo e causa anteriore a tale
data non possono iniziare 0 proseguire azioni cautelari o esecutive sul patrimonio del
debitore. Si applica I'art. 168 secondo comma. Entro trenta giorni dalla pubblicazione i
creditori e ogni altro interessato possono proporre opposizione. Il tribunale, decise le
opposizioni, procede all'omologazione in camera di consiglio con decreto motivato.ll
decreto del tribunale e reclamabile alla corte di appello ai sensi dell’ articolo 183, in
quanto applicabile, entro quindici giorni dalla sua pubblicazione nel registro delle
imprese».
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disidentes del acuerdo.'®® Segundo, verificada la concurrencia de los
requisitos legalmente exigidos, el juez procedera a su homologacion de
manera que se paraliza el ejercicio de acciones ejecutivas y cautelares
singulares, como también la solicitud de procedimiento concursal.
Tercera, para el caso de que fracase el acuerdo, se prevé que todo acto,
pago 0 garantia contraida en ejecucion del acuerdo quede protegida

frente al ejercicio de las acciones revocatorias del art. 67.3 L.Fall.*®

C) El Decreto Ley de 31 de mayo de 2010**°

188 Constituye un requisito de homologacion judicial precisamente la satisfaccion integra

y puntual de los créditos de los acreedores del acuerdo alcanzado entre el deudor y el
resto de los acreedores.

189 g grado de proteccién que se dispensa a los Accordi di Ristrutturazione dei debiti en
el sentido del art. 67.3 de la L.Fall. no se contempla, sin embargo, para los Accordi di
Risanamento de manera que en la practica, los acreedores disidentes en estos acuerdos
opten por el ejercicio de acciones ejecutivas singulares o por la solicitud de un
procedimiento concursal ya que nada se lo impide. El Unico escudo protector con el que
si pueden contar estos acuerdos como también los Accordi di Ristrutturazione dei debiti,
consiste en la exenciéon de acciones revocatorias concursales en un eventual proceso de
fallimento, asi, vid. PULGAR EZQUERRA, op. ult. cit. pag. 139, «los actos, pagos y
garantias constituidas sobre bienes del deudor, en ejecucién de un acuerdo que parezca
idoneo para propiciar el reflotamiento de la situacion deudora de la empresa y asegurar
el equilibrio de la situacién financiera y cuya «razonabilidad» queda comprobada en el
informe del experto».

1% Con anterioridad al Decreto Ley de 2010 se promulgd el Decreto Legislativo de 12 de
septiembre de 2007, cuya finalidad consisti6 esencialmente en ampliar los escudos
protectores de estos acuerdos de manera que desde la fecha de la publicacién en el
registro mercantil de la homologacién y durante un plazo de sesenta dias, los acreedores
por titulo y causa anteriores a dicha fecha, no podran iniciar o continuar acciones
cautelares o ejecutivas contra el patrimonio del deudor. Por otra parte, procuré también
este Decreto aclarar el presupuesto objetivo y subjetivo de los acuerdos de
reestructuracion, resultando ademés de aplicacion la suspensién o interrupcion del plazo
de prescripciéon de las obligaciones previsto en el parrafo segundo del art. 168 de la
L.Fall. también al concordato preventivo.
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Al problema de la falta de una denuncia tempestiva del estado de
crisis por parte del empresario, habia que sumar la carencia en la
normativa disefiada por ley de 2005 de incentivos para la utilizacion del
instituto, particularmente la prededuccion o la paralizacion de acciones
ejecutivas que facilitaran la conclusién de un acuerdo preconcursal. Y es
que la ausencia de una regulacion sobre el tratamiento de los
financiadores externos o internos tanto en los Accordi di Ristrutturazione
dei debiti, como en los Accordi di Risanamento, favorecedores en ultima
instancia del éxito de este tipo de acuerdos, provoco la necesidad de
reformar la Legge Fallimentare.’® En efecto, en virtud del art. 48 del
Decreto Ley 78/2010 convertido en Ley 122/2010, se reconoce el
privilegio del fresh money a la financiacién, en el seno de los acuerdos de
reestructuracion, cuando se trate de nueva financiaciébn bancaria,

2

financiera y de socios.'®® Llamamos la atencién acerca de la

91 En este sentido, GRANATA, «Las soluciones negociadas de las crisis empresariales.
Experiencias y tendencia del sistema bancario italiano» en Implicaciones financieras de
la Ley concursal, Alonso Ureba/Pulgar Ezquerra (dir.), Madrid, 2009, pag. 36 y 36, quien
sefiala en relacién con el escaso éxito de los acuerdos de reestructuracion que «el
estudio de la Asociacién Bancaria puso asimismo de manifiesto que los acuerdos que
llegaban a conocimiento de los tribunales representaban sélo una parte de los intentos
de acuerdo efectivamente realizados por las partes —en concreto el 60%-, y que de tal
porcentaje sélo la mitad obtuvo la homologacion judicial».

192 a referencia que hace la ley exclusivamente a la banca e intermediarios financieros
cualificados, excluye incomprensiblemente a otros sujetos, tales como proveedores que
podran estar interesados no sé6lo en la negociacién sino también en el éxito del acuerdo
de reestructuracion. Vid. en este sentido, INZITARI, «Gli accordi di ristrutturazione ex art.
182-bis L.Fall. natura, profili funzionali e limiti dell"opposizione degli estranei e dei terzi»,
disponible en www.ilcaso.it, Foglio d’informazione giuridica, pags. 28 y ss. «Art. 48: |
crediti derivanti da finanziamenti in qualsiasi forma effettuati da banche e intermediari
finanziari iscritti negli elenchi di cui agli articoli 106 e 107 del decreto legislativo 1°
settembre 1993, n. 385, in esecuzione di un concordato preventivo di cui agli articoli 160
e seguenti ovvero di un accordo di ristrutturazione dei debiti omologato ai sensi
dell'articolo 182-bis) sono prededucibili ai sensi e per gli effetti dell'articolo 111. Sono
(parificati ai) prededucibili ai sensi e per gli effetti dell'articolo 111, i crediti derivanti da
finanziamenti effettuati dai soggetti indicati al precedente comma in funzione della
concordato preventivo o della domanda di omologazione dell'accordo di ristrutturazione
dei debiti, qualora i finanziamenti siano previsti dal piano di cui all'articolo 160 o
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prededucibilidad de los créditos de nueva financiacion que alcanza el 100
por cien de los mismos, cuando se trata de bancos o intermediarios
financieros cualificados, limitandose esta prededucibilidad al 80 por ciento
ex art. 182 quater, parrafo 3°. L.Fall. cuando la financiacion proceda de
socios, y siempre en ejecucion de un acuerdo de homologado de
reestructuracion. En efecto, la proteccion del art. 182 bis de la L.Fall. pasa
necesariamente por una homologacion judicial, procedimiento
relativamente sencillo, que culmina con la pertinente publicidad registral.
En vista de la redaccidn de este precepto, el privilegio del fresh money en
el Derecho italiano, presupone necesariamente una homologacion

1193 a diferencia de lo que acontece en el Derecho espafiol donde el

judicia
requisito esencial para la homologacion descansa en el cumplimiento de

los requisitos contenidos en el art. 71.6 de la LC.

Auln cuando el legislador ha procurado extender la proteccion de los
escudos protectores, por una parte, mediante la paralizacion frente a las
acciones ejecutivas individuales que surgen en el mismo proceso de
negociacion, publicada registralmente la solicitud y durante un plazo de
sesenta dias y, de otra parte, mediante la incorporacion del fresh money,
con el fin de incentivar el éxito de los acuerdos extrajudiciales. Sin
embargo, el sistema no resulta del todo eficaz al no reconocerse una

extension del contenido de los Accordi di Ristrutturazione a acreedores

dall'accordo di ristrutturazione e purche' ( la prededuzione sia espressamente disposta
nel provvedimento con cui il tribunale accoglie la domanda di ammissione al) concordato
preventivo (ovvero) l'accordo (sia omologato)».

%% | a homologacién a la que ha de acudirse para identificar las cantidades prededucibles
lo sera la realizada por el tribunal de primera instancia ex. art. 182 bis, parrafo 4,
segunda parte, sin que se puedan tener en cuenta la vicisitudes procesales posteriores;
en estos términos, CASTIELLO D’ANTONIO, op. cit. pag. 337.
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disidentes o no participantes, lo que si acontece en otros ordenamientos

juridicos como en el espafiol.
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CAPITULO Ill. DERECHO CONCURSAL ESPANOL. ALTERNATIVAS
AL CONCURSO DE ACREEDORES

1.- CAMBIO DE RUMBO EN LA ORIENTACION DEL DERECHO
CONCURSAL Y LA APARICION DE NUEVOS PRINCIPIOS DE
POLITICA JURIDICA. LA DESPRIVATIZACION DE LOS
INSTITUTOS CONCURSALES TRADICIONALES

Resulta conveniente esbozar unas ideas preliminares en orden a
analizar en el presente capitulo, la prevencion de la insolvencia
empresarial mediante soluciones que pasen por la reorganizacién o
reestructuracién extrajudicial de la deuda. En este sentido, vamos a
analizar en primer lugar, el significado de los principios de politica juridica
fruto de los cambios experimentados a lo largo del siglo XX, para a
continuacion examinar los fines que el Derecho concursal cumple, o
debiera cumplir, bajo la evolucion que el sistema econdmico esta

experimentado en los ultimos afos.

En la primera parte de nuestro estudio, hemos abordado desde el
punto de vista historico, los procesos de ejecucion colectiva y universal
dirigidos contra el patrimonio del deudor comun, a la luz del Derecho
concursal y del Derecho privado de las obligaciones.'** Ello implicaba que

%% E| principio de responsabilidad patrimonial universal recogido en el art. 1911 del CC,

en conexién con los arts. 1919 y 1920 del CC, hoy derogados, establecian el marco
normativo en el que se movia el deudor civil que pretendia la celebracién de un convenio
en sede de concurso. En relacion con la vinculacion del Derecho Concursal y el Derecho
de las obligaciones traemos aqui las palabras de BISBAL, La insoportable (...) op. cit.
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la finalidad perseguida por estos procedimientos concursales, consistia
basicamente en la liquidacion de los bienes del deudor comun, con el fin
de tutelar el crédito de los acreedores, a la vez que se infligia un castigo
sobre la persona del deudor. Si bien, con el paso del tiempo, este castigo
se fue mitigando, la finalidad solutoria y prevalentemente liquidativa
permanecio hasta practicamente la segunda mitad del siglo XX, momento
a partir del cual comienzan a perfilarse soluciones de caracter
conservativo, en prevision de la consideracion de intereses no
directamente relacionados con el deudor y sus acreedores.’® Se trataba,
en efecto, de intereses de caracter general para la comunidad, dirigidos

en la mayoria de los casos a la conservacion del tejido empresarial.

En efecto, a lo largo del siglo XX, Europa y EE.UU conocen una
profunda crisis econdmica, consecuencia de las dos guerras mundiales,

del periodo de entreguerras, asi como de los efectos de la gran depresion

pag. 845 y 846, quien sefiala que «el Derecho concursal es sencillamente una pieza mas
del sistema de extincién de las obligaciones. Concretamente: una de las varias piezas
predispuestas para extinguir las obligaciones de un deudor insolvente, frente a una
pluralidad de acreedores».

1% No obstante, en Espafa encontramos una manifestacion temprana de esta tendencia
a la consideracion de otros fines concursales, ya a finales del siglo XIX con la
promulgacion de la Ley de 1869 sobe quiebras de las compafiias de ferrocarriles,
canales y demas obras publicas. Profundiza sobre esta cuestion, el Profesor, DUQUE
DOMINGUEZ en, La modernizacion (...) op. cit. pag. 115, quien considera que «en
Espafia la promulgacion de la Ley de 12 de noviembre de 1869 sobre la quiebra de las
compafiias de ferrocarriles, canales y demas obras publicas, constituye el primer intento
de modernizacién (en el sentido de reestructuracion general) de los principios que
habian regido hasta entonces esta region juridica». Esta reforma concursal, que supuso
un importante avance para la época, sin embargo, no tuvo una continuidad en
posteriores reformas concursales necesarias para nuestro ordenamiento juridico, vid.
OLIVENCIA RUIZ, «Reforma concursal espafiola y doctrina juridica», RDCP, 2004, pag.
19 quien en relacion con la elaboracion doctrinal que acompafia la produccion legislativa,
sefialaba que «una mirada retrospectiva a la historia de la doctrina concursal espafiola
nos lleva a fijar la atencién en los maximos y minimos de una curiosa curva de evolucion:
desde la cima de la literatura clasica de del siglo XVII, a la penuria, cuantitativa y
cualitativa, de casi tres siglos de caida ».
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econOmica de 1929. Ante este estado de cosas, no resulta extrafio que
dependiendo del caracter mas o menos intervencionista de los diferentes
Estados, se produjeran importantes cambios especialmente en el ambito

econdémico con trascendencia en el &mbito social y juridico.’®® Estos

19%En relacion con los efectos de la crisis en el &mbito econémico, destaca el transito del

marco constitucional de una economia liberal a la llamada «Economia Social de
Mercado» o «capitalismo social». Bajo el liberalismo econémico, las situaciones de crisis,
especialmente cuando se trataba de empresarios, se resolvian mediante la dindmica del
mercado, lo que suponia que aquellas empresas ineficientes o no competitivas eran
expulsadas del mercado. La satisfaccién del interés privado de los acreedores legitimos
se configuraba como fin de los procedimientos concursales. Frente a este sistema, surge
el modelo de Economia Social de Mercado, modelo sociopolitico desarrollado en 1946
por Alfred Miller-Armack quien en su obra Direccion econdémica y economia de mercado
(Wirtschaftslenkung und Marktwirtschaft). Muller-Armack definié, el nucleo de la
Economia Social de Mercado como “la combinaciéon del principio de la libertad de
mercado con el principio de la equidad social’. Constatadas las deficiencias del mercado
que bajo el liberalismo econdémico y los graves efectos de las crisis econdémicas sobre el
empleo y la produccién, los interese sociales, publicos y laborables son especialmente
valorados. En Espafia, acerca del concepto de politica de economia social de mercado,
vid. el interesante trabajo del ProfesorDUQUE DOMINGUEZ, «Constitucién econémica y
Derecho mercantil» en Jornadas sobre la reforma de la legislacién mercantil, Madrid,
1979, pag. 92 para quien esta economia social «trata de encontrar un compromiso entre
la libertad econdmica y la igualdad social, sin renunciar a la intervencién de los poderes
publicos para mantener el mercado y la competencia econémica, y para alcanzar las
finalidades sociales cuando éstas resulten frustradas por el acontecer del mercado»;
acerca del significado de este cambio econémico en el Derecho concursal, vid. por
todos, PULGAR EZQUERRA, La reforma del Derecho concursal comparado y espafiol
(Los nuevos institutos concursales y reorganizativos), Madrid, 1994, pag. 31, quien, a
nota a pie, sefiala la insuficiencia de la formulaciéon teérico-clasica del liberalismo
econdémico de manera gque «los hechos ponen de manifiesto que los intereses generales
no son satisfechos a través de aquel modelo (funcibn autorreguladora del
mercado),abandonandose progresivamente por parte del Estado su posicion
abstencionista e iniciAndose un intervencionismo en materia econémica que dara lugar a
un nuevo marco de relaciones Estado-sociedad, superador de la separacion entre ambos
tipica del liberalismo»; vid. también, SACRISTAN REPRESA, quien sefiala la importancia
del modelos social de la economia de mercado en relaciébn con la importancia de
soluciones concursadas y la denominada Constitucion Econémica de estados que se
agrupan en las comunidades Europeas, germen de la actual UE, en «El convenio
anticipado en la Ley concursal. (Notas sobre su régimen especifico)» en Estudios sobre
la Ley Concursal. Libro homenaje a Manuel Olivencia, Madrid, Marcial Pons, 2005, péag.
4707 y 4708; vid., SANTINI, «Crisis empresarial en la economia de mercado» en La
reforma del Derecho de quiebra. Jornadas sobre la reforma del Derecho concursal
espafiol, Madrid, Editorial Civitas: Fundacion Universidad-Empresa, 1982, pags. 35 a 66;
en relacion con la repercusion de la Economia social de Mercado en el Derecho
concursal norteamericano, vid. GALBRAITH, Historia de la economia, traduccion de
Herndn Rodriguez Campoamor, Barcelona, 1989, pag. 229 para quien «uno de los
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cambios en las estructuras econdOmicas, singularmente el transito a la
economia social de mercado, provocaron en el ambito juridico y
especialmente en relacién con el tratamiento de las crisis econémicas del
deudor comun, un replanteamiento del tradicional marco institucional
concursal.’® Considérese que en este contexto, la piedra angular del
sistema de economia de mercado lo constituye el principio de
responsabilidad patrimonial universal sustentado sobre el derecho de
propiedad, el derecho de contratos, en particular, el de crédito, asi como,
en el udltimo extremo la libertad de la persona responsable de sus
actuaciones.'® De ahi que esta evolucién de los principios de politica
juridica que inspiraron el Derecho concursal provocaran una cierta

desprivatizacion de los tradicionales institutos concursales, especialmente

fendbmenos mas relevantes que se produjeron en Estados Unidos como respuesta a la
gran depresién fue el surgimiento de lo que con el tiempo, a veces en forma aprobadora,
y con frecuencia en tono condenatorio, llegaria a denominarse el estado del bienestar.
Esta seria la creacién mas perdurable de la revolucion rooseveltiana».

97 Sobre el particular, especialmente antes de la reforma de 2009, vid. in extenso,
PULGAR EZQUERRA, La reforma del Derecho concursal comparado y espafiol, Madrid,
1994, IBIDEM, «Insolvencia: Conservacion versus liquidacion», en AA.VV., Estudios
sobre el Anteproyecto de Ley Concursal de 2001 (Est. Dir.R. Garcia Villaverde, A. Alonso
Ureba y J. Pulgar Ezquerra), Madrid, 2002; ENCISO ALONSO MUNUMER, La
judicializacién de los convenios extrajudiciales, monografia nim. 6, asociada a la RCP,
Madrid, 2007; con posterioridad a la reforma, PULGAR EZQUERRA, «Estrategias
preconcursales y refinanciaciones de deuda: escudos protectores en el marco del RDL
3/2009» en AA.VV. (dir. Alonso Ureba — Pulgar Ezquerra), Implicaciones financieras de
la Ley Concursal. Adaptado al Real Decreto-Ley 3/2009, de 27 de marzo, La Ley, 2009;
IBIDEM Preconcursalidad y acuerdos de refinanciacion. Adaptado a la Ley 38/2011, de
10 de octubre, de reforma de la Ley Concursal, Madrid, 2012; IBIDEM, EI concurso de
acreedores: la declaracion, Madrid, 2009; FERNANDEZ DEL POZO, Posibilidad y
contenido de un Derecho Preconcursal. Auditoria y prevencion de la crisis empresaria
(art.209.1 b), 2001; IBIDEM, « EIl régimen juridico preconcursal de los «acuerdos de
refinanciacioén» (d.ad.4® LC). Propuesta de reforma legislativa», Cuadernos de Derecho
Registral (2010); AZNAR GINER, Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales
de pagos y concurso de acreedores, Valencia, 2014; GARCIA CRUCES, Los acuerdos
de refinanciacion y reestructuracion de la empresa en crisis, Madrid, 2013.

1% Asi, CUESTA RUTE/NUNEZ RODRIGUEZ, en AA.VV., Cuesta Rute (dir.), Derecho
Mercantil, I, 2014, pag. 378.
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en aquellos casos en los que el deudor era una empresa de grandes
dimensiones o en aquellos en los que la empresa resultaba relevante para

un sector de la economia.

En efecto, la crisis econdmica del siglo XX puso de manifiesto, como
también ha sucedido con la reciente crisis econémica,'® la necesidad de
proteger intereses no previstos originariamente o al menos no
directamente, por las legislaciones concursales. En consonancia con lo
anterior, la preocupacion de los modernos Estados se centraria en la
conservacion de la actividad empresarial, prestando especial atencién a la
intensidad con que se percibe la presencia del interés general. En este
sentido, las reformas concursales acometidas en Europa en el siglo XX
van a incorporar de forma mas o menos articulada los principios de

politica juridica antes expuestos.?®

199 pryeba de ello son las numerosas reformas a las que se ha sometido la vigente LC

consecuencia en la mayoria de las ocasiones de la grave crisis econémica.
Especialmente y en lo que nos atafie: Real Decreto-ley 3/2009, de 27 de marzo, de
medidas urgentes en materia tributaria, financiera y concursal ante la evolucion de la
situacién econémica; Ley 38/2011, de 10 de octubre, de reforma de la Ley 22/2003, de 9
de julio, Concursal; Ley 14/2013, de 27 de septiembre, de apoyo a los emprendedores y
su internacionalizacion; Real Decreto-ley 4/2014, de 7 de marzo, por el que se adoptan
medidas urgentes en materia de refinanciacién y reestructuraciéon de deuda empresarial,
Real Decreto-ley 1/2015, de 27 de febrero, de mecanismo de segunda oportunidad,
reduccion de carga financiera y otras medidas de orden social; Ley 9/2015 de 25 de
mayo, de medidas urgentes en materia concursal y recientemente el Proyecto de Ley de
mecanismo de segunda oportunidad, reduccién de la carga financiera y otras medidas de
orden social (procedente del Real Decreto-ley 1/2015, de 27 de febrero).

20 Asi pues, cabria apuntar la reforma de la Corporate Reorganization, Bankruptcy Code

de 1978, con la promulgacién del célebre Capitulo XI, en sustitucién de dos capitulos de
reorganizacion corporativa, Capitulo X y Capitulo XlI, la reforma francesa mediante la Ley
84-148 de 1 de marzo de 1984 relative a la prévention et au reglement amiable des
difficultés des entreprises” y la Ley 85-98 de 25 de enero de 1985 “relative au
redressement et a la liquidation judiciaire des entreprises”; el frustrado Proyecto de Ley
belga de 28 de octubre de 1983 “relative aux entreprises en difficulté” y por ultimo, la
reforma italiana de 1979 (Amministrazione straordinaria de la Legge n.95 de 3 de abril de
1979).
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En virtud de todo lo dicho, podemos concluir que en este contexto
politico y econémico, un mayor intervencionismo estatal correlativo a una
desprivatizacion de los institutos concursales trajo consigo las siguientes

consecuencias:

En primer término, ya no son los dos principales sujetos afectados
por la crisis, deudor y acreedores, como sucedia en la concepcion
tradicional, los que deciden acerca de las posibles soluciones al concurso.
Ahora la decision comienza a ser compartida y en ocasiones sustituida,
ademas de por el deudor y los acreedores, por otros sujetos publicos de
caracter judicial o administrativo, en aquellos supuestos de insolvencia de
grandes unidades productivas®®* o que resulten relevantes por razén de la

indole de su actividad.?*?

%1 En relacién con este aspecto se discute si la gran empresa, en especial cuando se

trata de grandes bancos, debe también superar el riesgo empresarial, escapando a las
instituciones concursales clasicas, generalmente liquidativas, para caer dentro del ambito
de estos procesos administrativos conservativos (sobre la base del axioma 'too big to
fail").

“2En este sentido, es necesario advertir gue la crisis, especialmente de grandes
unidades productivas, dado que puede llegar a afectar a la propia estructura de la
empresa, puede hacer necesaria la intervencion del sector publico (supuestos de
fusiones, escisiones o grupos en sectores tales como el bancario o el asegurador). Se
trata de actividades que al requerir un alto grado de concentracion para poder ser
eficientes, con frecuencia son esenciales para un determinado sector lo que exige, por
una parte, una regulacion especifica que contemple sus peculiaridades y, por otra parte,
un régimen de vigilancia especial en términos de solvencia, acompafiado de
procedimientos llamados 'paraconcursales’ con finalidad conservativa y un alto grado de
intervencién administrativa. Asi las cosas, la normativa concursal establece en unos
supuestos la prevalencia incluso de las soluciones conservativas frente a las liquidativas
y, en otros casos, se admite directamente un mayor intervencionismo publico Asi, en
Espafia, la evolucion del intervencionismo publico se produce principalmente en relacion
con las empresas financieras por la via de Ley de 1869, Ley de 1 de enero de 1939 sobe
la incautacion e intervencion estatal de las empresas, el Decreto Ley de 20 de octubre de
1969 sobre la administracion judicial de empresas embargadas o ya mas proximo el Real
Decreto-Ley de 30 de noviembre de 198 y la Ley de 26 de julio de 1984 relativas a la
reconversion industrial. Posteriormente y en relacion con la necesidad de dar soluciones

134



Podemos afirmar que la situacion de insolvencia del deudor comun
genera en su entorno una serie de intereses que afectan bien
directamente al deudor o0 a sus acreedores, bien indirectamente a éstos.

Todos estos intereses son los que el legislador debe procurar conciliar.

El primero de estos intereses consiste, desde el punto de vista del
deudor empresario, el de su salvacion econémica. En efecto, el interés
principal de la empresa en dificultad no es otro que obtener una quita o
espera en el pago de sus deudas con el fin de reanudar lo antes posible
sus actividades permitiéndole esta recuperacion mantenerse en el
mercado®®. No obstante, este interés llevaria aparejado otro ineludible

cual es la necesaria eliminacion del mercado de aquellas empresas que

especiales para determinadas crisis empresariales, se promulgaron la Ley relativa a la
intervencién e incautacion estatal de empresas y el Decreto Ley de 20 de octubre de
1969, hoy derogado por la LEC de 2000 que regula el régimen de la administracién
judicial de empresas o0 grupos de empresas embargadas. Vid. sobre el particular,
CERDA ALBERO/SANCHO GARGALLO, Quiebras y suspensiones de pagos: claves
para la reforma concursal, Coleccion Estudios Econémicos n® 25, Caja de Ahorros y
Pensiones de Barcelona, Barcelona, 2001, pag. 15y 16.

2% vid. GARCIA VILLAVERDE, «La quiebra: Fuentes aplicables y presupuestos de su

declaracion», en AA.VV., Derecho Concursal |, patrocinado por el Consejo General del
Poder Judicial, Madrid, Madrid, 1992, p4g.275, quien apuntaba que «La prevision de que
la crisis es superable aconseja posibilitar el mantenimiento de la organizacion a través de
un acuerdo con los acreedores. Mediante la espera-retraso en el pago- o la quita
remisién de las deudas- acreedores y deudor se reparten el riesgo empresarial y la
empresa continla ejerciendo su funcién »; GUYON, op. cit. pag.5 quien apunta en
relacién con este extremo que «la disparition d"une entreprise est un phénomeéne aussi
natural que le décés d'une personne physique. Le Droit doit s”efforcer d"en attenuer les
conséquences. Mais une politigue de soutien systématique des «canards boiteaux»
serait aussi contraire a I'intérét général que le maintien en survie articicielle des malades
ayant atteint le stade du coma dépassé» también, vid. GUYON, op. cit. p4g.5 quien
apunta en relacion con este extremo que «la disparition d'une entreprise est un
phénoméne aussi natural que le décés d’une personne physique. Le Droit doit s”efforcer
d’en attenuer les conséquences. Mais une politique de soutien systématique des
«canards boiteaux» serait aussi contraire a I'intérét général que le maintien en survie
articicielle des malades ayant atteint le stade du coma dépassé».
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se hubieran manifestado poco eficientes o con dirigentes poco honestos o

con falta de escripulos.?®*

El segundo grupo de intereses lo configuran los acreedores cuyo
objetivo prioritario consiste en la satisfaccion de sus créditos lo antes

posible y ademas de la manera mas integra posible.?®

Por ultimo, la colectividad en su conjunto, tiene también interés en
las consecuencias que se derivan de los procedimientos concursales. La
desaparicibon de una empresa provoca en numerosas ocasiones la
destruccion de empleo, la degradacion econdmica de una region
pudiendo llegar a afectar a toda una economia local, regional o incluso
nacional. El conflicto de intereses en los casos de insolvencia del deudor
comun no es so6lo un conflicto entre el deudor y la pluralidad de
acreedores, si asi fuera, la solucion seria relativamente sencilla
sacrificando los intereses del deudor a favor de los acreedores, esto es,
configurando los procedimientos concursales como procedimientos
extintivos de una actividad mediante la (colectiva) ejecucion de los bienes

que servian de soporte materia.?® Dado que en este conflicto hay

“En este sentido, en relacion con el procedimiento de quiebra vid. DUQUE

DOMINGUEZ, «Reflexiones fundamentales sobre el régimen juridico de la empresa y
sobre su reforma», ADC, XXXIII, 1980, pag.74 quien destaca que «de esta forma, en
beneficio primero de los acreedores y después de la propia comunidad, la quiebra
cumplia una funcién de saneamiento de la economia, eliminando a las empresas que por
su funcionamiento, se habia mostrado poco eficientes e, indirectamente, a los
empresarios pocos sagaces o faltos de escripulo la posibilidad de verse (las empresas)
excluidos del mercado debia servir de estimulo para que los empresarios redoblaran su
vigilancia y su prudencia en la gestion de su empresa, y, al mismo tiempo, de freno para
manipulaciones poco escrupulosas».

2% A la necesidad de dar cumplida satisfaccién de los interese de los acreedores nos
referiremos en los apartados 2 y 3 de de este capitulo.

2% En estos términos se pronuncia el Profesor DUQUE DOMINGUEZ, ibidem, pag. 62.
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ademas otros intereses que deben ser tomados en consideracion y que
con el devenir de los tiempos van adquiriendo cada vez una mayor
relevancia, se trata de que el interés general de conservacion de la
empresa, de la proteccion del crédito y del saneamiento del nivel de
empleo de la produccion obliguen a adaptar las legislaciones concursales

a estas circunstancias.

A modo de compendio de lo hasta aqui dicho, el Derecho concursal
debe procurar la conciliacion de todos estos intereses, habida cuenta que
ésta no es una tarea sencilla.?®’ En palabras del Profesor DUQUE «estan
abocadas al fracaso aquellas concepciones doctrinales que pretendan
definir la esencia de la institucion concursal, de una vez para siempre,
asignandola unos determinados fines de politica juridica, sin tener en
cuenta las condiciones histéricas de la economia y de la sociedad donde
la accién del legislador se desarrolla».?®® En este sentido, resultaria méas

conveniente desde un punto de vista metodolégico, no delimitar el

“En la vigente LC, la conciliacion de la pluralidad de interese que concurren en un

concurso, viene representados por el denominado interés del concurso. Este interés no
se identifica exclusivamente con el interés del acreedor, o del deudor, ni intereses
publicos o privados- Vid. sobre el particular, TIRADO, «Reflexiones sobre el concepto de
interés concursal» ADC, t. LXII, 2009, pag. 1055 y ss. En este sentido, vid. GUYON, op.
cit. pag.7 en relacion con el intento de conciliacién de esta pluralidad de intereses tiene
como resultado la consideracion del derecho concursal como un « Droit des procedures
collectives est donc un Droit éminement conflictuel, qui sert de banc d"essai a la plupart
des techniques juridiques. (...) Malgré ses apparences idéologiques, le droit des
procedures collectives est aussi un Droit réaliste, qui n"hésite pas a appliquer des
solutions pragmatiques dés lors que celles-ci permettent de redresser |'entreprise
défaillante ou d"ameliorer le paiement des créanciers»; en estos términos se pronuncia
OLIVENCIA RUIZ, « Soluciones juridicas a la crisis empresarial» en La reforma del
Derecho de quiebras: Jornadas sobre la reforma del Derecho concursal, Fundacion
Universidad-Empresa, 1982, pag.110, para quien «el concurso debe dejar de ser so6lo un
procedimiento de ejecucion colectiva para pasar a ser un instrumento de composicion de
intereses diversos».

2% vid. DUQUE DOMINGUEZ, «Reflexiones sobre...», op. cit. pag.76.
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Derecho concursal con unos fines definidos y jerarquizados a priori,
dejando que las condiciones economicas de cada época sean las que

determinen finalmente su jerarquia y aplicacion.

En segundo término, los nuevos institutos concursales que surgen al
amparo de las nuevas estructuras econémicas, fruto del sistema de
economia de mercado, comienzan a articularse como piezas esenciales
para expulsar del mercado a aquellas actividades econdmicas no
demandadas o que siéndolo, en definitiva, fracasan por no resultar
competitivas en una economia de mercado. Asi, se persigue por una
parte, una reasignacion de los factores productivos en ellas utilizados a
otras actividades mas eficientes logrando con ello la proteccion de otros
intereses y de otra parte irrumpen las instituciones concursales buscando
mediante el examen de la conducta del deudor, depurar las eventuales
responsabilidades en que pueda haber incurrido por llegar a esa situacion

critica.?®®

En tercer lugar, en la composicién de las crisis econdmicas, la toma
de decisiones ya no se produce en relacion con la exclusiva consideracion
de intereses privados del deudor y acreedores, sino que otros intereses,
en particular la conservacion de la empresa, via institutos conservativos
con el consiguiente ahorro temporal y econdmico, ademas del
mantenimiento del empleo o el desarrollo econémico de una localidad o

region, comienzan a ser tomados igualmente en consideracién. Y es que

% En estos términos se pronuncia OLIVENCIA RUIZ en relacién con los limites del

principio de conservacién de la empresa en los sistemas de libre mercado, vid.,
«Soluciones juridicas...», op. cit. pag. 113, al decir que «se trata de salvar lo salvable, de
sanar lo sanable, y no de mantener a ultranza organismos inertes que han dejado de ser
productivos».
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cuando se trata de crisis econémicas de deudores especialmente de gran
magnitud, lejos de afectar tan s6lo a sectores directamente relacionados
con ella, en virtud del efecto de una onda inducida se expande a otras
direcciones via proveedores, clientes o trabajadores provocando a su vez
desastres econOmicos en otros sectores no afectados inicialmente por la

crisis de deudor.

Como ultima reflexién y al hilo de lo expuesto, debe entenderse que
la aparicion de estos nuevos intereses, no pretende el desplazamiento en
las legislaciones concursales del tradicional interés de los acreedores en
la satisfaccion de sus deudas, se trata mas bien de que en la medida de
lo posible y, especialmente cuando se trate de empresas viables, las
soluciones conservativas propuestas resulten mas satisfactorias, no sélo
para el deudor y la colectividad en general sino también, y de manera
especial, para el interés de los acreedores.?*® Esta necesidad de procurar
la conservacibn de la empresa, via institutos conservativos-
reorganizativos resulta, a nuestro entender, especialmente relevante por
ello creemos conveniente el desarrollo de su estudio en los apartados que

siguen.

1% Esto es lo que sucedio en la reforma francesa de 1984 y que resulté objeto de criticas

por este motivo, por ello la Loi n° 94-475 du 10 juin 1994 relative a la prévention et au
traitement des difficultés des entreprises dando prueba de mas realismo que sus leyes
antecesoras procur0 retocar el equilibrio a favor de los acreedores.
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2. LA FUNCION TRADICIONAL DE LOS INSTITUCIONES
CONCURSALES Y LOS FINES DEL DERECHO CONCURSAL

A la vista de lo anterior y en conexion con la armonizaciéon de los
distintos intereses que concurren en torno a los institutos concursales,
surge la necesidad de replantearse el tradicional debate de los fines del
Derecho concursal. Esta cuestion reviste una especial importancia ya que
no todas las legislaciones concursales ofrecen una definicién detallada y
jerarquizada acerca de los fines del Derecho concursal.?** Repéarese que
la irrupcién de los nuevos principios de politica juridica inspirados en las
reformas econdmicas del siglo XX, agravan este debate de los fines del
Derecho concursal, un debate que en el caso de Espafia, no ha dejado de
plantearse en cada intento de reforma de nuestra vetusta legislacion

concursal.?*?

211 vid. en este sentido, PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...op cit. pag. 41 quien
sefiala que «en relacion con los fijacion del/de los fin/es del Derecho Concursal se ha
producido normativamente en un modo distinto en los modelos anglosajones, en los que
se suele definir en el articulado de la norma en un modo jerarquizado la finalidad del
procedimiento (Alemania y Reino Unido desde la Entreprise Act 2002), y en los modelos
latinos, en los que tradicionalmente se ha «obviado» una definicion legal de objetivos y la
concrecion de una finalidad de los procedimientos, a los que, en ocasiones, se ha hecho
referencia «programaticamente» en las exposiciones de motivos de las normativas
concursales». La LC espafiola, en palabra de TIRADO MARTI, ha optado por una via
intermedia entre el modelo anglosajon y el modelo latino, vid. TIRADO MARTI, «El
«interés concursal». Ensayo de construccibn de una teoria sobre la finalidad del
procedimiento concursal», ADC, t. LXIl, 2009, pags. 96 para quien «en la Ley 22/2003,
concursal, se ha optado por evitar una definicion (de la finalidad del procedimiento),
incluyéndose en su lugar, un concepto juridico indeterminado denominado «interés del
concurso». En efecto, en la exposicién de Motivos de la LC, en su apartado IV se habla
de «interés del concurso», como también a lo largo del articulado de la LC en diferentes
momentos y con menciones similares.

2 En el Derecho proyectado espafiol, la necesidad de fijar los fines del Derecho

concursal, aunque sea programaticamente, podemos encontrarlo en: para el
Anteproyecto del Instituto de Estudios Politicos de 1959, el objeto del concurso, asi lo
recoge expresamente el art. 1 del Anteproyecto, debia ser la satisfaccion a los
acreedores en los casos de insolvencia del deudor comudn algo que no se habia definido
con tanta claridad en los Cdodigos de comercio espafioles, en el ALC 83 la finalidad del
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En efecto, se parte de la consideracion de que al interés general en
la conservacion de la empresa que puedan ser viables y que
temporalmente se encuentren en dificultades econémicas, interés que se
concreta en el mantenimiento del empleo y de la productividad, se une la
necesidad de evitar la inherente destruccion de valor que en casi toda
reasignacion de los factores productivos se produce. De esta manera, la
idea de la conservacion de empresas desembarca en las legislaciones
concursales con la tradicional dificultad de conjugarlo con el fin tradicional
de estas instituciones, que no es otro que el dar satisfaccibn a los
acreedores mediante la ejecucion colectiva y ordenada del patrimonio del

deudor.

En esta linea se presenta la LC donde la Exposicion de Motivos
declara que la finalidad esencial del concurso es la satisfaccion de los
acreedores al tiempo que alude a la conservaciéon de la actividad
profesional o empresarial del concurso, como objetivo que puede

cumplirse a través del convenio.

procedimiento concursal ya no es la liquidacion, sino la conservacion del conjunto
patrimonial del deudor que no puede realizarse sin reconocer la dimension sanatoria del
derecho concursal, finalidad llevé aparejada otra, de especial interés para nuestro
estudio que no es otra que la anticipacion en el tiempo del presupuesto objetivo, vid. en
relacién con los efectos de esta anticipacion, ROJO, «Las opciones del Anteproyecto de
Ley Concursal de 1983», Revista de la Facultad de Derecho de la Universidad
Complutense, n° 8, Madrid, 1985, pag. 93 y por ultimo, en la Propuesta de Anteproyecto
de Ley Concursal de 1995, en la que se propone sin perder el norte de la satisfaccion de
los acreedores como finalidad primordial de los institutos concursales, se ofrezca la
posibilidad de llegar a los oportunos convenios de continuacién, adoptados con las
debidas garantias.

141



Se ha de apuntar que el Derecho concursal tradicionalmente ha
tenido por finalidad, basandose en su configuracion imperativa, obtener el
grado maximo de satisfaccion de los acreedores. La satisfaccion
ordenada de los acreedores del deudor comun se configura como el fin
primordial y tradicional del Derecho concursal. No obstante lo anterior,
como es sabido, esta finalidad, se vio alterada en torno a los afos
ochenta del siglo pasado como consecuencia de la irrupcion de teorias
sanatorias vinculadas al Derecho concursal cuyo maximo exponente se

concreta en la Ley de prevencién francesa de 1984.%'3

B En Espafia en el Anteproyecto de Ley concursal de 27 de junio de 1983, proclamaba,

como consecuencia de estas tendencias sanatorias, que la finalidad del concurso no era
sélo la satisfaccion de los acreedores, sino también la proteccion de los intereses
publicos y sociales en los casos de crisis econdmica de un deudor comun (Base 1). En
este Anteproyecto, la gestion controlada cobra una especial relevancia, en tanto que se
recurria a ella cuando no se pudiera llegar a un convenio, que tiene preferencia en aras
de un interés general, social y publico, y se quisiera evitar la liquidacion. Sobre la
influencia que el ALC’83 recibié de Ordenamientos juridicos préximos, vid. SACRISTAN
REPRESA, op. cit. pag. 4707. Un cambio en los principios de politica juridica se
manifiestan en los Materiales para la reforma de la Legislacion Concursal. (Suplemento
al Boletin de informacion del Ministerio de Justicia e Interior. N° 1768), cuya Exposicion
de Motivos disponia que «se intenta encontrar un punto de equilibrio entre las
concepciones clasicas y las concepciones modernas acerca de lo que debe ser la
legislacién concursal, de modo tal que, sin perder el norte de la satisfaccion de los
acreedores como finalidad primordial de los institutos concursales , se ofrezca la
posibilidad de llegar a los oportunos convenios de continuacién, adoptados con las
debidas garantias, cualquiera que haya sido la conducta del deudor». Por dltimo, la LC
en su Exposicion de Motivos proclama en su apartado |l que «la unidad del
procedimiento del concurso se persigue en virtud de la flexibilidad de que la ley lo dota,
que permite su adecuacion a diversas soluciones, a través de las cuales puede
alcanzarse la satisfaccién de los acreedores, finalidad esencial del concurso», para
después afiadir en el apartado VI que «el convenio es la solucién normal del concurso,
gue la ley fomenta con una serie de medidas, orientadas a alcanzar la satisfaccion de los
acreedores a través de un acuerdo contenido en un negocio juridico en el que la
autonomia de la voluntad de las partes goza de gran amplitud». Las estadisticas
demuestran que la solucion de los concursos en mas de un 95% consiste en la
liquidacién lo que dificulta ain mas el entramado de finalidades perseguidas por el
legislador.
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Que el Derecho concursal ha de ser imperativo se desprende de la
necesidad de contraponer la tutela individual a la tutela colectiva. En
efecto, es consabido que cuando el deudor no cumple en forma voluntaria
la obligacion contraida se abre la posibilidad de acudir al cumplimiento
forzoso. Dice el tenor del art. 1911 CC que del cumplimiento de las
obligaciones responde el deudor con todos sus bienes presentes y
futuros. La responsabilidad patrimonial universal a que se refiere el art.
1911 CC, pone de manifiesto la existencia de un poder o derecho de
«agresion» del que es titular el acreedor ante un incumplimiento del
deudor. La aplicacion del art. 1911 CC supone una anormalidad en el
funcionamiento de la libre iniciativa econdmica, en la libertad contractual y
en la libertad en el poder de disposicién de que gozan las personas.”*
Ahora bien, la ejecucion individual o la ejecucidon colectiva, cuando el
deudor posee bienes suficientes que puedan ser trabados en favor de
todos sus acreedores, determina la finalizaciébn del procedimiento de

ejecucion y la extincién de sus obligaciones. Por el contrario, la situacion

1% Vid. Prof. GIRON TENA, «Introduccién (Temario para una encuesta)», n° 8. Revista

de la Universidad Complutense. Madrid: Facultad de Derecho, 1985, pag. 12, «ahora
bien, frente a la normalidad y al incumplimiento ocasional, adquiere propia relevancia la
anormalidad generalizada en la fluidez de los cumplimientos, esto es, lo opuesto al
incumplimiento ocasional no significativo de una ruptura con la normalidad, concebida
como la posibilidad o potencialidad de cumplir el todo y a su tiempo». En estos términos
se pronunciaba ROCCO, «Studi sulla teoria generale del fallimento», Riv. Dir. Comm.,
1910, |, pag. 699 quien partiendo del estudio de la quiebra, entendia que se trataba de
«un hecho patoldgico en el desenvolvimiento de la economia crediticia, que constituye el
efecto del anormal funcionamiento del crédito»; cfr. TIRADO MARTI, «El «interés
concursal». Ensayo de construccion de una teoria sobre la finalidad del procedimiento
concursal», ADC, tomo LXII, 2009, pags. 91 y 92 que define la insolvencia como «una
realidad que podria definirse de «excepcionalidad institucionalizada» o, si se prefiere, de
«patologia necesaria». La imposibilidad de cumplir de modo generalizado aquello a lo
gue un particular se ha comprometido es algo excepcional y patolégico: es excepcional
porque, en situaciones de normalidad econdmica, ocurre en una minoria de los casos (es
el ultimo eslabén de las relaciones patrimoniales, al menos para las personas juridicas);
es patolégico porque presupone mal funcionamiento de algin sujeto y porque pone de
manifiesto una disfuncion en el sistema que hace insuficientes los mecanismos de tutela
de intereses subjetivos disefiados por las distintas ramas del Derecho».
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difiere ante la existencia de una pluralidad de acreedores en situacion de
insolvencia patrimonial del deudor comun, esto es, cuando el pasivo
exigible resulta superior al activo realizable, la aplicacion de las
ejecuciones singulares y aisladas resultaria injusta para el conjunto de los

acreedores.?™®

Ante la insolvencia patrimonial del deudor comun, en la concepcion
tradicional de los institutos concursales, la finalidad de éstos consiste en
sustituir la satisfaccion individual sobre la base del principio de prioridad
en el tiempo de embargo, prior tempore potior iure, por la satisfaccién
colectiva, par conditio creditorum, en virtud del cual, los acreedores se
organizan bajo la tutela de la autoridad judicial, satisfaciéndose los
créditos comunes u ordinarios de acuerdo a este principio.?*® En definitiva,

los procedimientos concursales, en tanto que procesos de ejecucion

215 En palabras de GARRIGUES, «una exigencia de justicia que armoniza perfectamente

con la naturaleza social del Derecho, impone en los casos de quiebra econdémica una
organizacion de defensa de los acreedores como colectividad. Al estimulo individual y
egoista de la ejecucion aislada, que premia al que llega primero, se opone entonces un
principio de equidad: el principio de que el régimen del azar o del favor debe ser
sustituido por el de comunidad de pérdidas y el tratamiento igual para todos los
acreedores, cuando el patrimonio del deudor no basta a satisfacerlos integramente»;
Curso de derecho Mercantil, vol. 1l, Madrid, 1962, pag. 350,también, DUQUE
DOMINGUEZ, «Reflexiones fundamentales sobre el régimen de la crisis econémica de la
empresa y su reforma», ADC, tomo XXXIIl (1980), pag. 45; BISBAL MENDEZ, «La
insoportable levedad del Derecho concursal», RDM, 1994, n° 215, p4g. 845, para quien
«el derecho concursal es una de las varias piezas predispuestas para extinguir las
obligaciones de un deudor insolvente, frente a una pluralidad de acreedores».

2% vid. ROJO en MENENDEZ/ROJO (dir), Lecciones de Derecho Mercantil, vol. II,
Madrid, 2014, pag. 494; asi es resefiado por la doctrina mas clasica, en relacién con el
concepto de quiebra, vid. RAMIREZ, La quiebra, vol. |, Barcelona, 1998, pag. 11, «El
concepto «quiebra», pues entrafia prima facie, bajo el punto de vista juridico, con
anterioridad a su reconocimiento y proclamacion por los Tribunales, o sea, antes de su
entrada en la esfera del Derecho procesal, una doble circunstancia, a saber: 12,
incumplimiento de sus obligaciones patrimoniales por el deudor; 22., insuficiencia del
patrimonio del deudor para el cumplido pago de las obligaciones a su cargo (...) es
preciso que el incumplimiento de las obligaciones sea derivacion o efecto de la
insuficiencia patrimonial del deudor» .
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colectiva y universal contra el patrimonio del deudor comuan, en relacion
con el derecho privado de las obligaciones, cumplen la principal finalidad
asignada que no es otra que la realizacion del patrimonio del deudor

comun para satisfacer con su producto a los acreedores.?!’

Luego, una vez reconocida la necesaria imperatividad del Derecho
concursal, pasamos a continuacion a examinar las consecuencias que

dimanan de esta imperatividad:

En primer lugar, la imperatividad de los procedimientos concursales
explicaria el clasico deber del deudor de solicitar su concurso. La solicitud
del concurso por el deudor, no es algo voluntario, pese a que la
denominacion del concurso voluntario en la LC, como sucedia con el
Derecho previgente, en los supuestos de solicitud por el deudor, pueda
inducir a considerar que el deudor puede elegir, en caso de insolvencia
patrimonial, entre solicitar su propio concurso o no hacerlo.?*® Aqui cabe
reiterar que el deudor tiene el deber de solicitar la declaracion de
concurso cuando conozca o0 hubiera debido conocer su estado de
insolvencia (insolvencia actual); pero también tiene la facultad de

anticiparse a ésta (insolvencia inminente). Como es sabido, en la

21" En este punto coincidimos con CANDELARIO MACIAS, El convenio de continuacion

como medio de proteccion del crédito en los procedimientos concursales, Granada,
1999, pag. 20, quien sefialaba que «el planteamiento de partida es que través del
derecho concursal se intenta satisfacer mejor a una colectividad de acreedores mediante
un procedimiento de ejecucién colectiva universal. Quiere decirse con ello que la meta es
recuperar los créditos impagados puesto que asi se cumple la funciéon de proteccion
asignada por el Ordenamiento juridico».

28 Art. 5.1 LC: el deudor debera solicitar la declaracién de concurso dentro de los dos
meses siguientes a la fecha en que hubiera conocido o debido conocer su estado de
insolvencia. Se presume, salvo prueba en contrario, que el deudor ha conocido su
estado de insolvencia cuando concurre alguno de los hechos que pueden dar lugar a la
solicitud de concurso necesario del art. 2.4 LC
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actualidad la LC combina un sistema de garantias del deudor con la
conveniencia de adelantar en el tiempo la declaracion de concurso, con el
fin de evitar por una parte, el deterioro de la situacion patrimonial del
deudor comun vy, por otra, que este deterioro impida la adopcion de las

soluciones méas adecuadas para satisfacer a los acreedores.***

En segundo lugar, este caracter imperativo, explicaria que el
Derecho concursal persiga el establecimiento de una equidad o justicia
entre todos los acreedores. En efecto, al crearse una comunidad de
pérdidas en la que todos los acreedores se reparten de manera equitativa
el dafio que la insolvencia del deudor comun les haya podido producir, se
evitan las acciones individuales que egoistamente puedan dafar al
conjunto de los acreedores.?° Pero también son razones de eficiencia las
gue explican la necesidad del procedimiento concursal, en la persecucion
del mayor grado de satisfaccién de los acreedores. En este punto se ha
de destacar especialmente la doctrina norteamericana que incorporo al
Derecho concursal, desde finales del siglo pasado, la llamada «teoria de
juegos», propia del analisis econémico del derecho. Atendiendo a
principios originariamente matematicos de esta teoria y, aplicandolos al
Derecho concursal, se viene a formalizar juridicamente el conflicto
existente entre los intereses individuales y el interés colectivo en sede
concursal. Se trataba de determinar en definitiva, qué puede hacer un
acreedor teniendo en cuenta lo que piensa que haran los demas, en

particular cuando el valor de la empresa considerada en su conjunto,

219 Exposicién de Motivos de LC, apartado |l.

2% No obstante BISBAL MENDEZ, op.cit, pag. 850 afirma que «la concursalidad no esta
para hacer justicia distributiva, sino para evitar el desvalor del patrimonio del deudor (o
de la garantia de los acreedores) que acarrea la competicion para hacerse

individualmente como una parte del mismo».
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1

going concern,? es superior al de la liquidaciéon. Un primer juego,

conocido como el «dilema del prisionero»?*2

trata de explicar como la
actuacion individual y egoista de un individuo, en este caso un acreedor,
al objeto de maximizar la satisfaccion de sus intereses conduce, sin

embargo, a un resultado peor para el conjunto de todos los acreedores.

221 E| principio contable de “empresa en funcionamiento” o “gestion continuada” guarda

una estrecha relacibn con la anticipacion de la solucion juridica a las crisis
empresariales. Sobre el particular, vid. FERNANDEZ DEL POZO, Posibilidad y contenido
de un Derecho preconcursal, Madrid, Marcial Pons, 2001, pags. 13 a 29.

22 v/id. sobre el particular, el brillante trabajo de JACKSON, The Logic and Limits of
Bankruptcy Law, Cambridge (Harvard University Press), 1986. En su obra, el autor
plantea el ya célebre «dilema del prisionero». Se trata de un juego con dos participantes,
aunque también podria plantearse con varios participantes, y con una Unica solucion. El
juego parte de la detencion de dos delincuentes que han cometido dos delitos de distinta
gravedad y, en principio el Fiscal sélo tiene pruebas del delito mas leve. Para la
acusacion del delito mas grave se requiere la confesion de los delincuentes. Se parte de
la base de que a cada prisionero, encerrado y aislado, le resulta indiferente el destino del
otro y que no cabe acuerdo posible. La conclusién a la que se llega es que la estrategia
que adoptara cada prisionero consistira en la de acusar al otro para asi maximizar su
propio interés. Sobre ambos juegos, vid BAIRD/GERTNER/PICKER, Game Theory and
law, Cambridge Harvad University Press, 1994, pags. 31 y ss. Sobre el particular, en
relaciéon con el procedimiento concursal de la quiebra, BISBAL, op.ult.cit. pAgs.850-851,
el reparto que supone la aplicacién de un procedimiento concursal es desigual y no
siempre justo, comenta el autor ya que «esto es una situacién en la que conduciéndose
cada individuo racionalmente al objeto de maximizar la satisfaccién de sus intereses, el
resultado conjunto de esa actuacion es peor para todos. En Espafia, un estudio sobre
estos ejemplos puede encontrase en GARRIDO, Garantias reales, privilegios y par
condicio. Un ensayo de andlisis funcional, Madrid, 1999, pags. 99 a 107. También,
TIRADO MARTI, «EI «interés concursal... op.cit. pags. 90 a 142. Las consecuencias de
la Teoria de juegos y la actitud egoista de quienes participan en ellos, siguen
despertando interés, aplicadas en otros ambitos aunque con idénticas conclusiones.
Recientemente el Diario El pais publicaba el 17 de julio de 2015 el caso de un profesorde
la Universidad de Maryland quien en la ultima pregunta de su examen ofrecia al alumno
la opcion de conseguir dos o seis puntos adicionales en la nota final. El profesorincluia
una clausula en virtud de la cual, si més del 10% de los alumnos de la clase elegia la
segunda opcion nadie se llevaria los puntos adicionales, con independencia de la
decision de cada alumno. La conclusion fue que tan sélo en una ocasion los estudiantes
guedaron por debajo del umbral de la opcién egoista. El profesorpretendia demostrar
gue los individuos no siempre deciden colaborar para alcanzar un fin comun, incluso en
aquellos casos en los que éste sea beneficioso para ambos. No obstante, en relacién a
este ultimo juego, hemos de advertir que en la Teoria de juegos todos los jugadores
parten de una misma situacién lo que no siempre sucede entre los alumnos que se
presentan a un mismo examen.
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Esta teoria cobra especial importancia cuando la insolvencia recae sobre
una empresa, ya que en estos casos, sucede que el valor del activo en su
conjunto es muy superior a la suma del valor de los elementos que
integran la empresa.?’En efecto, merced a esta teoria, que ha ejercido
una destacable influencia en algunas legislaciones concursales como la
alemana, el efecto de «trocear» el patrimonio del deudor provocando asi
una pérdida general de valor, deberia incentivar a la pluralidad de
acreedores por encontrar una solucion que en su conjunto resulte mas

equitativa.

Posteriormente esta realidad fue explicada de manera mas grafica
sustituyendo el «dilema del prisionero» por el juego del «caladero

comun»?%*

al objeto de determinar no tanto qué es lo que puede pretender
el Derecho concursal, sino qué es lo que no puede pretender, incluyendo
la posibilidad de que los acreedores afectados sepan que cuentan con

dos alternativas: la ejecucion individual y la ejecucién colectiva.?*® En

?23 En este punto se han de destacar las reflexiones de TIRADO MARTI, ob.cit. pag.94,

para quien «una empresa en funcionamiento «captura» elementos de gran valor que se
perderian en caso de paralizaciébn de la actividad y venta disgregada de los
componentes. La existencia de un procedimiento concursal imperativo evita que el activo
se trocee y pierda valor.».

24 parabola gue parte de la existencia de un lago y de un grupo de pescadores. Si
inicialmente un solo pescador puede elegir entre capturar peces un solo dia con un
beneficio de un millén de unidades monetarias o, explotarlo durante varios afios
obteniendo unos ingresos anuales inferiores, facilitando con ello la reproduccién de las
especies, parece evidente que la eleccion del pescador dependera de si la suma de los
valores que obtenga los afios de explotacion supera o no el limite del millon de unidades
monetarias. El juego, cobra mayor sentido si se trata no de un pescador para el Unico
lago sino una pluralidad de pescadores. En este caso, la soluciéon deberia ser la misma
que si se trata de un solo pescador, sin embargo, si no se fijan unas normas de
explotacion se llegaria al agotamiento del lago. Sin estas normas obligatorias para todos,
ningun pescador podria inferir en la actuacién de los demas.

%5 psi, el trabajo BISBAL MENDEZ, op.cit. «La insoportable...» pag. 854, se ocupa de

mostrar que « En términos de Derecho concursal esto significa que la solucion colectiva
es la Unica que consiente que los acreedores puedan contrastar el valor de liquidacion

148



efecto, s6lo una norma legal imperativa podria obligarles a limitar sus
pretensiones, obteniendo, de este modo, una solucidbn mas ventajosa para

la colectividad.

Que el Derecho concursal tenga por finalidad la liquidacion o la
conservacion vinculadas a la satisfaccion de los acreedores, es un debate
suscitado especialmente en el marco del andlisis economico del Derecho.
Reflejo de ello son las dos corrientes surgidas en torno a las finalidades
del Derecho concursal, asi como a la jerarquia de las mismas, desde la
perspectiva de la eficiencia de sus normas. Asi, en primer lugar, un sector
de la doctrina considera que frente a la pluralidad de finalidades que
puede perseguir el Derecho concursal, la finalidad de la conservacién de
la empresa puede alcanzarse de manera independiente de la satisfaccion
de los acreedores, lo que supone que el concurso ademas de perseguir la
tutela del crédito, debe procurar la distribucion de las pérdidas que la
insolvencia del deudor comuin pueda ocasionar.??® Para otro sector, por el
contrario, la finalidad del concurso es la exclusiva satisfaccion de los
acreedores, a través de la maximizacion del valor del patrimonio del

deudor con una inherente reduccién de costes®’ y, en este sentido, la

del patrimonio del deudor con el valor de la empresa en funcionamiento, ya que el
sistema de ejecuciones individuales conduce inexorablemente a elegir el valor de
liquidacién sin contrastacion alguna ».

226 Asi, PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...op. cit. pag. 40 y 41, en relacién con
las distintas corrientes surgidas en el marco del analisis econémico del Derecho.

2" En especial costes de transaccion, vid. sobre el particular, BRUNET ICART/PASTOR,
Ciencia, Sociedad y Economia, Fundamentos, Madrid, 2003, pag. 230, quienes apuntan
gue «La economia de los costes de transaccion trata de explicar por qué algunas
transacciones se producen a través del mercado y otras, en cambio, se internalizan en la
empresa y a qué logica responde un distinto orden organizativo de las empresas, o
también por qué, en algunos casos, la empresa crece y se confia, mas o menos a la
jerarquia, y en otros se mantiene en pequefias dimensiones»; la funcion del Derecho
concursal consiste en la reduccion de costes de transaccion en el particular proceso de
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opcién por la solucién liguidativa o conservativa vendra determinada por

el propio mercado.??®

Reconociendo el meritorio valor de la aplicacion de la teoria de
juegos al Derecho concursal, no obstante lo anterior, para un sector de la
doctrina el analisis economico del derecho contribuye a explicar los
conflictos en el seno de un procedimiento concursal ofreciendo tan solo
una vision parcial de manera que en general, las conclusiones alcanzadas

no deben ser consideradas de manera excluyente.?*

De lo hasta aqui explicado, se infiere que, el Derecho concursal es
un instrumento juridico de caracter imperativo necesariamente. Asi,

entendido en un sentido amplio, el Derecho concursal comprenderia todas

reasignaciéon de recursos que exige la insolvencia del deudor, vid. BISBAL, op. cit.
p&g.847, para quien «el Derecho concursal (estd) destinado a conducir el patrimonio del
deudor insolvente al empleo mas adecuado; esto es, al empleo que destinaria, si el
mercado funcionara sin costes de transaccion».

8 Vlid. En Espafia esta postura en, BISBAL MENDEZ, quien mostraba una postura
critica en relacion con la declaracion del ALC'83 precisamente sobre la dimension
sanatoria del Derecho concursal al decir en «La insoportable levedad...». op. cit. pag.
859 que «la funcion exclusiva del Derecho concursal ha de consistir en maximizar el
valor del patrimonio del deudor, asignandolo al uso que mayor utilidad reporte, bien sea
liquiddndolo, bien sea manteniéndolo operativo» para después afiadir que « el Derecho
concursal constituye un método de mercado de reasignacién de recursos, en el sentido
de que es un método que deberia logar que el destino de la empresa fuese el que le
reservaria el mercado, si éste funcionara sin costes de transaccién». En el mismo
sentido, CABRILLO, Analisis econémico del derecho concursal espafiol, Madrid, 1986,
pag. 41y en desde la perspectiva del analisis econémico, JACKSON, op. cit. pag. 201 y
ss.
29 En este sentido, SANCHEZ PAREDES, op. cit. pag. 20 para quien en relacién con las
conclusiones alcanzadas por los analistas econdmicos del derecho basadas en la
eficiencia «el concurso no presenta solo problemas de eficiencia, ni presenta Gnicamente
problemas de distribucién, sino que debe resolver un problema de distribucion eficiente».
En el mismo sentido, GONDRA, «Del derecho de la economia a la moderna economia
del derecho (viejas y nuevas perspectivas de colaboracion interdisciplinar entre las
ciencias economica y juridica), en Ensayos de economia en conmemoracion del XXV
aniversario de la fundacion de la facultad, Bilbao, 1981, pags. 49 y ss.
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aquellas instituciones que regulan la insolvencia del deudor comun, con el
fin de obtener la méaxima satisfaccién de los acreedores.?®® De manera
que dirigiéndose a la satisfaccion de los acreedores, ya sea mediante una

solucién convenida o mediante una solucion liquidatoria.?®*

3. EL DERECHO DE LA PREVENCION DE LA INSOLVENCIA. DE LA
DESPRIVATIZACION A LA DESJUDICIALIZACION DEL
DERECHO CONCURSAL.

Se ha analizado previamente el proceso de desprivatizacion de los
institutos  concursales propios del liberalismo econdémico como
consecuencia de los principios de politica juridica que inspiraron las
reformas concursales en el siglo pasado. Ello nos permite deducir que la
consideracion de otros intereses sociales y publicos en las situaciones de

crisis econémica de las empresas constituyera el impulso necesario para

2% Con relacién al Derecho concursal previgente, vid. DUQUE DOMINGUEZ op.llt.cit,

pags.30-31,quien ofrece una definicibn en sentido amplio de Derecho concursal
entendido como un «conjunto de instituciones procesales y extraprocesales que regulan
el estatuto de las personas fisicas o juridicas, empresarios 0 no empresarios, en las
situaciones de crisis econdmica (...) se entiende, por tanto, el conjunto sistematico de
normas, materiales y procesales, que regulan las relaciones entre deudor comun, que no
puede, por causas definitivas o temporales, satisfacer puntualmente la totalidad de los
créditos que ostentan contra él una pluralidad de acreedores, asi como las instituciones
que tratan de mitigar por cualquier medio las consecuencias de la crisis econémica que
puede afectar a las empresas».

L En este sentido, SANCHEZ PAREDES, op. cit. pag. 17, para quien en la actualidad
«los procedimientos concursales no estan dirigidos a conservar empresas ni a eliminar
empresas insolventes sacando del mercado a los menos preparados. Su funcion debe
ser procurar la satisfacciéon de los acreedores del deudor, tutelando sus derechos en las
situaciones de crisis, de la misma manera que las demas ramas juridicas les procuran
tutela en las situaciones de «normalidad» econdmica o financiera».

151



la conservacion de la empresa del deudor como mecanismo de solucion

preferente.

Conviene apuntar que desde la desprivatizacion de los institutos
concursales del siglo XX estamos asistiendo en la actualidad, al menos
desde la ultima década, en Espafia y especialmente en Europa y EE.UU.,
a un proceso de desjudicializacion del marco de tratamiento de las crisis
empresariales del deudor comin.”®? Resulta obligado destacar que
mediante esta desjudicializacion se pretende la regulacién de instancias
convenidas que ocupando una posicion intermedia entre los tradicionales
convenios judiciales insertos en el procedimiento concursal y las
soluciones convenidas extrajudiciales, sumen las ventajas de una parte
de los convenios concursales, en particular en cuanto al control judicial se
refiere y de otra parte, de las ventajas de las soluciones extrajudiciales de
composicién de crisis econdmicas sobre la base de la autonomia de la
voluntad, en orden a aportar la flexibilidad y de manera especial, el ahorro
de costes.

2 Esta desjudicializacion se advierte en las reformas legislativas acometidas en Francia

en julio de 2005 y en Italia en marzo de 2005 y en las reformas de la LC espafiola de
2009, 2011 y 2014 en virtud de las cuales se incorpora a nuestro ordenamiento juridico
los acuerdos de refinanciacién y los acuerdos extrajudiciales de pagos.

En estos términos se pronuncia OLIVENCIA RUIZ, «Concurso y preconcurso», RDCP, n°
22, 2015, pag. 17 y 18 al decir que en relacién con las recientes reformas de nuestra
legislacion concursal «el centro de gravedad del sistema se desplaza, del tiempo de
tramitacion del procedimiento al previo a su apertura («prevencion»); de la jurisdiccion, a
la autonomia de la voluntad («desjudicializacion»), con el leve control. En su caso, de
registradores y notarios y de la intervencion de experto, auditor o mediador, y control
judicial muy limitado. La descarga de la justicia se hace a expensas de la disminucion de
las garantias juridicas». También SANCHEZ PAREDES, op. cit. pag. 14 quien en este
sentido sefiala que «en la tercera etapa que se desarrolla en la actualidad, el sistema
econdmico se define por una interdependencia propia de un entorno globalizado».
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En este sentido, consideramos que el Derecho concursal debe
dirigirse ante todo a la tutela del crédito, con independencia de si lo hace
mediante una solucién convenida o mediante una solucion liquidatoria. La
liquidacion y, especialmente la conservacion de la empresa no deben
considerarse como un fin del Derecho concursal, sino un medio para
garantizar el cumplimiento de las obligaciones contraidas por el deudor

comun ante una pluralidad de acreedores.

La prevencion o la remocién®*® de la insolvencia del deudor comin
por medio de institutos de caracter conservativo —preventivo, en particular,
via convenios amistosos extrajudiciales, que alcancen una mayor
satisfaccion de los intereses de los acreedores, al tiempo que la
conservacion de la empresa, responde a lo que podriamos llamar una
evolucion natural del Derecho concursal. En efecto, si analizamos la
configuracion de la normativa concursal, en lo que a la finalidad primaria
se refiere, desde un punto de vista cronolégico observamos, que el fin de
la tutela del crédito ha ido variando desde los primeros sistemas
concursales hasta la actualidad. Asi, en un primer momento el fin de los
procedimientos concursales no era otro que la liquidacion, el reparto de
los bienes y el castigo del deudor comun, como fin para alcanzar
exclusivamente la satisfaccion de los intereses de los acreedores. Con el

paso del tiempo, la conservacién de la empresa emerge como un fin en si

% Como veremos mas adelante, los convenios amistosos extrajudiciales pueden

perseguir en unos casos la prevencién de la insolvencia y, en otros, de manera mas
discutida, la remocion de la insolvencia una vez que ésta ya se ha manifestado con el fin
de evitar la apertura del procedimiento concursal; vid. sobre el particular, PULGAR
EZQUERRA, «Preconcursalidad (...)», op. cit. pag. 51y 52 quien pone de manifiesto
dudas acerca de la licitud de «convenios amistosos que insertos en el marco de un
procedimiento concursal se configuran como una via de conclusién del procedimiento
iniciado».
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mismo, quedando relegados los intereses de los acreedores a un
segundo plano, hasta llegar, como consecuencia del escaso éxito de la
finalidad sanatoria del Derecho concursal asi entendida, a un Derecho
concursal, que incorpora procedimientos méas agiles y flexibles, que
contemplen en sede concursal y preconcursal, medidas tales como el
convenio, la liquidacion o los convenios amistosos extrajudiciales,

soluciones todas ellas para alcanzar la tutela del crédito.?**

De nuevo la explicacion de este cambio la encontramos en las
caracteristicas del actual sistema economico. En efecto, desde el
liberalismo econdmico de la etapa codificadora, pasando por los sistemas
de economia de mercado del siglo XX, llegamos a la actualidad a un
sistema econdmico basado en una interdependencia propia de un entorno
globalizado. Y es en este contexto, donde el Derecho concursal procura la
satisfaccion de los intereses de los acreedores al tiempo que se
contemplan otros fines, en particular, la correccion de los desajustes del
mercado sin olvidarse de los distintos intereses publicos y privados
afectados por la crisis econémica.”°En este marco se ha de advertir la
preferencia por parte de los operadores econdmicos hacia la resolucion

de la insolvencia empresarial a través de soluciones amistosas que

2% En este sentido se pronuncia CANDELARIO MACIAS quien en atencién a la finalidad

primaria perseguida, diferencia en el &ambito del Derecho comparado, entre
ordenamientos de primera, segunda y tercera generacién, op. cit. p. 181. Quiz4 seria
oportuno, siguiendo este criterio de clasificacién hablar de ordenamientos de cuarta
generacion, en tanto que incorporen de manera expresa, ya sea en una legislaciéon
concursal especifica 0 no el Derecho preconcursal. ALONSO UREBA, en relacion con
este momento sefiala «que se abre paso a un privatismo mas utilitarista que desde la
configuracién de institutos insertos en el ambito privado de la autonomia de la voluntad,
eliminen los riesgos de la absoluta extrajudicialidad, propiciandose con ello la prevencion
y conservacion de deudores en crisis», en el prélogo a la obra de ENCISO, op. cit. pag.
18.

2% En estos términos se pronuncia, SANCHEZ PAREDES, op. cit. pag. 14.
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procuren una conservacion de la empresa con una mejora en los efectos
econdémicos Yy sociales, con la finalidad de procurar la satisfaccién de los

acreedores.?®®

Hemos de subrayar que tanto en el Derecho espafiol como en el
Derecho comparado, la autocomposicién, como solucién negociada de
resolucién de conflictos de intereses, ha experimentado un importante
desarrollo normativo en los ultimos tiempos. Podemos afirmar que este
desarrollo es consecuencia de la escasa efectividad de las legislaciones
concursales ya que con frecuencia cuando declaran el concurso del
deudor comun, se plantea una situacion tan compleja y generalmente de
absoluto agotamiento econémico, de suerte que su recuperacion resulta
harto complicada. Es por todos admitido que un retraso en la declaracion
de concurso dificilmente podra facilitar la solucidn conservativa propiciada
por el legislador concursal. Si en esta situacion resulta dificil una solucion
convenida en sede concursal, la posibilidad de una recuperacién
empresarial se antoja aun mas complicada. En efecto, cuanto mayor sea
el retraso en la solicitud del concurso, mayor sera la destruccion del
patrimonio del deudor como también la dificultad de alcanzar un convenio
que permita la satisfaccion de los intereses de los acreedores. De igual

manera, cuanto mayor sea el tamafio de la empresa.

Y es precisamente en relaciébn con este principio de conservacion
donde ocupa un lugar destacado, especialmente respecto de deudores

con forma societaria, la prevencion de las crisis econdmicas. En efecto,

2% Vid. ENCISO ALONSO-MUNUMER, op. cit. pag. 43, estos acuerdos podran ser
«acuerdos privados concebidos como contratos, convenios o acuerdos con efecto sélo
respecto de las partes que participan en ellos».
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los mecanismos preconcursales de caracter preventivo, adquieren cada
vez una mayor trascendencia, especialmente en el ambito del Derecho
comparado, gracias a los cuales una intervencidn temprana y no
necesariamente judicial permite, en principio, alcanzar los fines
concursales previstos tras las diversas reformas concursales operadas en
los paises de nuestro entorno. Interesa en este punto mencionar
especialmente la reforma concursal francesa incorporada mediante la Ley
84/1984 de 1 marzo, sobre «Prevention et Reglement amiable des
entreprises dans difficulté», considerada como maximo exponente de
Derecho comparado de la regulacién de la prevencién.?®’ Enmarcada esta
ley en la corriente sanatoria de los afios ochenta del siglo pasado, aborda
de manera unitaria y sistematica el tratamiento de la prevenciéon de las
crisis econdémicas en una doble direccién: la prevencion por la informacion

y la prevencion a través de la financiacion. Se establece por primera vez

237 Esta ley estructura la prevencién sobre la base de la informacién. Para ello resulta

imprescindible las medidas de intervencién y deteccidn precoz de la crisis empresarial
gue esencialmente tratan de ofrecer los acreedores reales o potenciales, una
informacién oportuna y fiable sobre la situacién econémica del deudor. No obstante, ha
resultado una ley de escasa aplicaciéon practica al menos hasta la reforma introducida
por la Ley de 2005. Vid. sobre el particular, PULGAR EZQUERRA, op. cit. pag. 47 quien
apunta que «No obstante, casi veinte afios después de la configuracion en Francia de un
Derecho preconcursal, la valoracion de los resultados en la practica no estd exenta de
dificultades, y no porque no se hayan alcanzado los objetivos perseguidos, sino porque
han sido procedimientos escasamente utilizados, lo que probablemente encuentre su
justificacion, de un lado, en la ya referida necesidad de confidencialidad en torno a la
prevencion, y de otro, en la escasa virtualidad coactiva de los mecanismos preventivos»,
en contra de este parecer, vid. FERNANDEZ DEL POZO, El régimen...op. cit. pag. 39
quien sefiala que «no creo que pueda avanzarse la tesis de la futilidad del intento de
crear un Derecho de la prevencién concursal a la vista de la experiencia comparada
francesa y belga: la ultima informacién estadistica disponible de los tribunales de
comercio franceses no permite sostener el lugar comin de la escasa utilidad practica de
su Derecho de la prevencién de la insolvenciax»; en relacion con la doctrina francesa, vid.
JACQUEMONT, Droit des entreprises en difficulté, Paris, 2006;
PEROCHON/BONHOMME, Entreprises en difficulté, Instruments de crédit et de
paiement, Paris, 2006; SAINT-ALARY-HOUIN, Droit des entreprises en difficulté, Paris,
2006; GUYON, Droit des affaires, vol. Il, Paris, 2003; GALLE, Reforme du Droit des
entreprises en difficulté par la loi de sauvagarde des entreprises du 26 juillet 2005, Paris,
2005.
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la necesidad de que la solucién de los procedimientos concursales ya no
sea principalmente la satisfaccion de los intereses de los acreedores sino
la conservacion de la empresa.”®® Esta seria la razén por la cual la
doctrina francesa se refiere a esta etapa como el transito del Droit de la

Faillite al Droit des entreprises en difficulté.?*

Pues bien, en este Ultimo escenario de economia globalizada
irrumpe la vigente Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, cuya entrada en
vigor se aplazo hasta el 1 de septiembre de 2004. Si bien la Exposicion de
Motivos afirma que esta LC «no supone una ruptura con la larga tradicion
histérica espafiola» lo cierto es que si nos encontramos ante una

«profunda modificacién del Derecho vigente®%».

2% vid. GUYON, op. cit. pag. 39 quien al tiempo que reconoce la finalidad
eminentemente preventiva de la ley reconoce que otros textos legislativos ya
contemplaron estas medidas, «La loi du 1 mars 1984 est le premier texte legislative
officiellement consacré a la prevention des difficultéss des entreprises. L'innovation est
cependant moins grande qu’il ne parait au premier abord. Toute régle juridique contribute
a la prévention des difficulties, dans la mesure ou elle facilite le bon fonctionnement et le
développement des entreprises. Beaucoup de lois antérieures faisaient donc de la
prevention sans le proclamer ouvertement».

%9 Asi, vid. JACQUEMONT, Droit des entreprises (...), op. cit. pag. 2 quien en relacion
con la evolucion du Droit de la faillite al Droit des entreprises en difficulté sefiala que
«maintenant il n"est plus question de loi sur la faillite, mais plutét de loi de sauvagarde
des entreprises, I'ensemble des dispositions étant volontiers qualifi€ de Droit des
entreprises en difficulté. Est ainsi marquée la complexité des obijetifs, qui sont autant de
sauver que d’eliminer des débiteurs ayant une activité professionnelle indépendante et
qui sont- ou risquen de tomber en cessations de paiements».

49 Asi, DUQUE DOMINGUEZ, «Sobre el concepto basico de insolvencia» en Estudios
sobre la Ley Concursal. Libro homenaje a Manuel Olivencia, vol. |, pag.1002, quien
comenta que «aunque, como es légico, los redactores de la LC no han echado en saco
roto las aportaciones anteriores y las concreciones legislativas que en el Derecho
comparado han intentado adaptar la afiosa institucion para responder adecuadamente y
en términos de justicia a las condiciones de la sociedad y del trafico actuales, el producto
legislativo es distinto de los productos normativos de otros Estados».
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Considérese que atendiendo a los principios de politica juridica que
la inspiran, la LC se enmarca en el principio de «unidad» entendida desde
una triple perspectiva: unidad legislativa, de disciplina, y de
procedimiento.?** Ahora bien, no se nos escapa, pese a lo apuntado, que
este principio de unidad admite excepciones. En primer lugar, en lo que
concierne a la unidad legal, un mismo cuerpo legislativo regula tanto los
aspectos sustantivos como procesales del procedimiento concursal. Ya
hemos puesto de manifiesto que el andlisis que sigue se centra en las
normas de caracter sustantivo, ya que los limites de nuestro estudio
vienen determinados por las crisis econ6micas que afectan a los
empresarios que de acuerdo con las estadisticas del INE representan una
abrumadora mayoria. Pues bien, esta unidad legal se produce con la
excepcion de aquellas normas que por su naturaleza, exigen rango de
Ley Organica, opcion de politica juridica que ya se establecia en la Ley
1/2000, de Enjuiciamiento Civil, que excluia la materia concursal de su

ambito, remitiéndola a una futura Ley Concursal.?*?

En segundo lugar, en lo que a la unidad de disciplina se refiere, la
LC establece en su art. 1 que «la declaracion de concurso procedera
respecto de cualquier deudor, sea persona natural o juridica», se supera
de esta manera la tradicional distincion entre deudor comerciante y no

comerciante a los efectos del tratamiento de su insolvencia, con lo que se

1 a Exposicién de Motivos de la LC, en su apartado Il, recoge los principios de unidad

legal, de disciplina y de sistema como eje vertebrador de la reforma concursal. El
principio de unidad, ya se habia propuesto en los sucesivos y frustrados intentos de
reforma concursal, tanto en el Anteproyecto de 1959, como en el Anteproyecto de 1983 y
en la Propuesta de Anteproyecto de 1995.

%2 La Ley 1/2000, de Enjuiciamiento Civil, excluye esta materia de su &mbito y la remite

expresamente a la LC, cfr. apartado 2° de la Exposicion de Motivos de LC.
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salva el caracter represivo de la insolvencia mercantil.?*® Sin propésito de
agotar los problemas interpretativos que se plantean en relacion con la
unidad de disciplina, se ha de sefalar que la LC viene a establecer
preceptos pensados especialmente en relacion con deudores con forma
de persona juridica, a diferencia de lo que sucedia con el Derecho
previgente, cuyo paradigma era el deudor persona fisica. En efecto, son
varios los preceptos de LC pensados en el concurso de sociedades
(normas sobre la llevanza obligatoria de la contabilidad, la inscripcion en
el Registro Mercantil, asi como la existencia en la masa activa de
unidades productivas de bienes o de servicios), fiel reflejo de lo que
acontece ante nuestros tribunales, donde la insolvencia de las sociedades

anonimas y sociedades de responsabilidad limitada son mayoria.

A la luz de lo expuesto, cabria plantearse si tras la promulgacién de
la vigente LC y el establecimiento del principio de unidad de disciplina,
estamos en disposicion de reconocer en la actualidad la autonomia del
Derecho concursal reclamada por parte de la doctrina en épocas

pasadas.?**

%3 No obstante hay un supuesto, recogido en el art. 1.2. de la LC en el que una entidad

que carece de personalidad juridica puede ser declarada en concurso, nos referimos a la
herencia yacente, como también personas juridicas que, sin embargo no pueden ser
declaradas en concurso, como las entidades que integran la organizacion territorial del
Estado del art. 1.3 de la LC. Por otra parte, el reconocimiento de un procedimiento
abreviado para aquellos supuestos que no revistan una especial complejidad atendiendo
a lo dispuesto en el art. 190 y ss. de la LC pone de manifiesto que el legislador pese a
reconocer unidad de disciplina, se tiene en cuenta las necesidades del deudor civil o del
pequefio comerciante.

24 Esta dualidad de disciplina ha servido para considerar el Derecho concursal como una

institucion perteneciente al Derecho patrimonial unificado, asi, CUESTA RUTE/ NUNEZ
RODRIGUEZ, op. cit. pag. 371, quien considera «que se presente el Derecho concursal
como parte del Derecho mercantil es algo por completo injustificado y sumamente
oportunista». En relacion con el Derecho previgente, la discusiébn acerca del caracter
mercantil del Derecho concursal se planteaba en otros términos, se mostraban
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Por altimo, en relacion con la unidad de procedimiento, el concurso
se configura como el unico procedimiento para resolver la insolvencia del
deudor comun. Esta unidad de procedimiento impone la de su
presupuesto objetivo identificado en el art. 2 de la LC con la insolvencia a
la que el legislador ha pretendido dotar de mayor flexibilidad. En efecto, el
estado de insolvencia al que se refiere el art. 2.3 de la LC procura que la
unidad se manifieste no s6lo en relacion con la persona del deudor,
cualquier deudor, sino también unificando su presupuesto objetivo, la
insolvencia, de manera que a tenor del art. 2.2 de la LC se encuentra en
esta situacidon «el deudor que no puede cumplir regularmente sus
obligaciones». Ahora bien, conviene hacer notar que el reconocimiento en
el art. 2.3 de la LC de una insolvencia actual o inminente, supone la
incorporacion a nuestro vigente Derecho concursal de una
preconcursalidad desconocida hasta la fecha, en la pretension de
adelantar la declaracion de concurso ante los primeros sintomas de

dificultad econdémica con el fin de procurar, en la medida de lo posible, la

partidarios de su consideracion mercantil, GARRIGUES, «Derecho de quiebras y de la
suspension de pagos», Tomo XXIV, n° 281, RDP., 1940, pag. 133 y ss; CANDELARIO
MACIAS, El convenio de continuacion como medio de protecciéon del crédito en los
procedimientos concursales, Granada, 1999, pags.7 y 8, la autora se centra en una triple
perspectiva subjetiva, objetiva y normativa para rechazar su autonomia; TIRADO MARTI,
ob. cit, pag. 89, precisa sobre este punto « En fin, en lo que hace a la relaciéon del
derecho concursal y Derecho mercantil, no podemos negar que es una rama del
Ordenamiento juridico de naturaleza compleja, predominantemente privada aungque con
matices de Derecho publico, cuya existencia resulta materialmente irrelevante si se
considera aisladamente». Por el contrario, eran partidarios de la autonomia del Derecho
Concursal respecto del Derecho Mercantil, en relacion con los procedimientos de la
quiebra y de la suspension de pagos y no con el vigente concurso de acreedores con las
peculiaridades que éste plantea. Son partidarios de la autonomia del Derecho Concursal:
VACAS MEDINA, «L"autonomia del Diritto concorsuale» Dir. Fall., 1957, pags. 161 y ss
entendiendo que la autonomia legislativa, la cientifica y la didactica ya se habia
conseguido, restando, por tanto, la autonomia sustancial o juridica del derecho
concursal; «Critica a los procesos concursales vigentes», concursal», Jornadas de
Derecho Procesal organizadas por el CGPJ, 1984, pags., 9y ss.
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conservacion de la empresa.?*® Por otra parte, la unidad de procedimiento
judicial admite un desdoblamiento en su tramitacion en el convenio,
solucion preferida por el legislador, o la liquidacion. No obstante, habria
gue reconocer que esta unidad de procedimiento plantea dudas acerca de
su unidad, desde el momento en que tras la reforma de 2009, se admite
en nuestro ordenamiento juridico concursal instituciones de naturaleza no
judicial que persiguen mediatamente la finalidad solutoria de las
obligaciones de un deudor comun aunque inmediatamente se propongan

la conservacion o continuidad de la actividad productiva del deudor.?

En orden a sentar las bases de conceptos que seran analizados mas
adelante, en particular el conocido como «problema temporal» del
Derecho concursal, la LC proclama en la Exposicibn de Motivos que la
finalidad del concurso consiste en la satisfaccion de los acreedores,
entendida ésta como finalidad esencial del concurso, si bien, se reconoce
gue el convenio es la solucion normal del concurso, que la ley fomenta

con una serie de medidas orientadas a alcanzar la satisfaccion de los

2% E| presupuesto de la insolvencia inminente tiene un origen préximo en el Derecho

aleman, donde el texto de la Insolvenzordnung ya lo recogia como tercer supuesto de
hecho del presupuesto objetivo del concurso.; vid. DUQUE DOMINGUEZ, «Sobre el
concepto basico ...», op. cit; también, PULGAR EZQUERRA, El concurso (...), op. cit.
No obstante, la dualidad de procedimientos abandonada en la LC, aunque no en la
reforma propuesta por ROJO, impide las soluciones con alto grado de desjudicializacion,
vid. sobre el particular, FERNANDEZ DEL POZO, «Sobre la preconcursalidad y la
prevencion de la insolvencia» en AA.VV., La reforma de la legislaciéon concursal, Dir.
Rojo, Marcial Pons, Madrid, 2003, pags.25y 26.

24 En estos términos, vid. CUESTA RUTE/NUNEZ RODRIGUEZ, op. cit. pag. 381 para
guienes «si hien es cierto que se mantiene hasta nuestros dias la unidad de
procedimiento judicial, previsto por la LC, ese procedimiento judicial, es decir, el
concurso, no es ya el unico remedio legal ante el problema de la insolvencia de un
deudor con una pluralidad de acreedores».
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acreedores.?*’ A todo ello debe sumarse la delimitacién del presupuesto
objetivo no sélo en relacidon con la insolvencia actual sino especialmente
con la insolvencia inminente. Que la finalidad del concurso sea la finalidad
primaria del concurso, responde a una concepcién originaria y funcional

de los procedimientos concursales.

A pesar de la dificultad que supuso la reforma de nuestra
legislacion concursal, cuyo inicio se sitla a los pocos afos de la entrada
en vigor del vigente CCom, reforma a la que nos hemos referido en la
primera parte de nuestro trabajo, desde la entrada en vigor de la LC en
septiembre de 2004, varias han sido las reformas, muchas de ellas de
manera precipitada mediante Real Decreto y con preponderante
intervencién del Ministerio de Economia, las que han venido a modificar

de manera sustancial el vigente Derecho concursal.?*® En efecto, el

4 Asi se recoge expresamente en los parrafos Il y VI de la Exposicién de Motivos de la

LC. Por finalidad esencial del concurso hemos de entender si bien el concurso se dirige a
dar satisfaccion de los acreedores del modo mas equitativo y eficiente posible, ya sea a
través de un convenio o de una liquidacion, vid. sobre el particular, ROJO, en Uria y
Menéndez (dirs.), Curso de Derecho mercantil, vol. Il, Madrid, 2006, pags. 895 y ss.
También, PULGAR EZQUERRA, «Preconcursalidad (...)», op.cit. pag. 41, para quien «la
recepcion de la fijacion del/de los fin/es del Derecho Concursal se ha producido
normativamente en un modo distinto en los modelos anglosajones, en los que se suele
definir en el articulado de la norma en un modo jerarquizado la finalidad del
procedimiento (Alemania y Reino Unido desde la Enterprise Act 2002), y en los modelos
latinos, en los que tradicionalmente se ha «obviado» una definicién legal de objetivos y la
concrecion de una finalidad de los procedimientos, a los que en ocasiones, se ha hecho
referencia «programéticamente» en la exposiciones de motivos de las normativas
concursales».

%8 E| Real Decreto-ley 3/2009, de 27 de marzo, de medidas urgentes en materia
tributaria, financiera y concursal ante la evolucion de la situacion economica; la Ley
13/2009, de 3 de noviembre, de reforma de la legislacion procesal para la implantacion
de la nueva Oficina judicial, la Ley 38/ 2011, de 10 de octubre, de reforma de la Ley
22/2003, de 9 de julio, Concursal, la Ley 14/2013, de 27 de septiembre, de apoyo a los
emprendedores y su internacionalizacion, el Real decreto-Ley 4/2014, de 7 de marzo,
por el gue se adoptan medidas urgentes en materias de refinanciacion y reestructuracion
de deuda empresarial, el Real Decreto- ley 11/2014, de 5 de septiembre, de medidas
urgentes en materia concursal, el Real Decreto-ley 1/2015, de 27 de febrero, de
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motivo principal por el cual el legislador se ha visto obligado a reformar
una legislacion tan joven se debe, en la mayoria de los casos a la grave
crisis econdémica mundial, aunque con el transcurso del tiempo bien se
podria hablar de gran depresion, que pese su caracter internacional,
desde el verano del afio 2007 ha azotado especialmente la economia
espafiola, junto a las restantes economias mediterraneas de la Unién

Europea.’*®

mecanismo de segunda oportunidad, reduccién de carga financiera y otras medidas de
orden social y, la Ley 9/2015, de 25 de mayo de medidas urgentes en materia concursal.
La doctrina se ha manifestado muy critica en relacién con las sucesivas modificaciones
concursales desde la promulgacion de la LC, vid OLIVENCIA RUIZ, «Concurso (...), op.
cit. p4g. 6, al declarar que «las sucesivas e incesantes modificaciones revelan la forma
precipitada de legislar; a veces, improvisada, impulsada por la urgencia y después
desvirtuada por la aplicacion practica o simplemente por la reflexién posterior, que pone
de manifiesto los defectos de las normas y obliga de inmediato a rectificar una y otra vez,
de manera que la norma se repara 0 se remienda por oleadas». Estas sucesivas
reformas hacen en opinién del citado autor que «esto no es ya un sistema porque carece
de armonia y racionalidad, sino un puzle cuyas piezas no encajan. Algo parecido con la
restauracion del «Ecce Homo» de Borja». No obstante, vid. VICENT CHULIA, vid.
«Desapalancamiento y Ley Concursal: en torno a la Ley 17/2014, de 30 de septiembre,
de refinanciacion», RDCP, n°® 22, 2015, pags.19 y ss, considera acertada las reformas
producidas al decir que «no es de extrafiar que ante esta actitud de tancredismo el
Ministerio de Economia y Competitividad haya tomado el relevo al Ministerio de Justicia
en la regulacion de esta materia y que mediante RDL haya introducido reformas
apresuradas pero necesarias que podemos calificar como «La Reforma», por
antonomasia».

¥ E| RDLey 3/2009, se refiere a la necesidad de reforma del Derecho concursal con
motivo de la crisis econ6mica, en su mismo titulo: Medidas urgentes en materia
tributaria, financiera y concursal ante la evolucién de la situacién econémica, la Ley
38/2011 alude en su Preambulo (I) al deterioro de la situacion econémica, la Ley
14/2013, en su Preambulo (1), habla de que Espafia viene atravesando una grave y larga
crisis econdémica con agudas consecuencias sociales, el RDLey 4/2014, justifica en su
Preambulo (1), la reforma concursal al objeto del saneamiento de empresas que, no
obstante su elevado endeudamiento, siguen siendo productivas, por ultimo, sin citar de
manera expresa la crisis econémica, el RDLey 11/2014 en su Preambulo (VII), dispone
que la urgencia viene determinada por la necesidad de garantizar la plena coherencia del
conjunto de la normativa concursal después de las novedades introducida. A partir del
RDLey 1/2015 comienza a referirse a la recuperacion econémica de nuestro pais,
justificando las reformas concursales que siguen con el fin de armonizar el conjunto del
Derecho concursal espafiol, asi, el apartado | de la Exposicion de Motivos menciona la
existencia de signos esperanzadores de recuperacion y consolidacion del crecimiento
econdémico y, por dltimo, la Ley 9/2015, que viene a abordar la extensién de las premisas
establecidas en reformas precedentes.
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Al hilo de lo anterior, no estd de mas recordar que la aprobacion de
la LC en el afio 2003 se produjo en un contexto de bonanza econdémica
que se extendid entre los afios 1996 a 2007, razon por la cual nuestro
Derecho de la insolvencia no abordaba el fenébmeno de las empresas en
dificultades financieras al margen del concurso de acreedores, ni arbitraba

ningn remedio institucionalizado para solventarlo,?*°

como tampoco doto
a la Administracion de justicia de mayores medios tanto personales como

materiales, pese a crear érganos jurisdiccionales especializados.

Asi las cosas, la LC bajo el principio de unidad legislativa, de
disciplina y de procedimiento, con un Unico presupuesto objetivo y con
dos posibles soluciones del concurso, convenio y liquidacion, la LC
comienza su andadura. Como es sabido, a los cuatro afios estalla la crisis
econdémica mundial con lo que pronto la legislacion concursal se reveld

insuficiente para hacer frente a la avalancha de concursos que

%0 En reiteradas ocasiones el legislador, en especial de las reformas de la LC por medio

de Real Decreto-Ley 3/2009, de medidas urgentes en materia concursal y la Ley 38/2011
de Reforma de la Ley Concursal, ha llamado la atencién sobre el hecho de que es ésta
una Ley que al haber sido elaborada durante un periodo de bonanza econémica no ha
sido capaz de dar respuesta a los problemas surgidos en la tramitacion de los concursos
de acreedores como consecuencia de la crisis econémica que se esta viviendo. Traemos
aqui las palabras de OLIVENCIA RUIZ quien en contestacién a las criticas sobre la falta
de oportunidad de reformar la legislaciéon concursal en tiempo de crisis econdémica sefiala
que «es cierto que la Ley Concursal de 2003 se elaboré, como he tenido ocasiéon de
manifestar multiples veces, en una situacion econémica de prosperidad, fase expansiva
del ciclo con baja inflacién, reducidos tipos de interés, creacién de empresas y de
puestos de trabajo, baja tasa de paro, escasa volatilidad en el mercado; un panorama
muy diverso del que devasta desde 2008 la economia espafiola. Pero aquel ambiente de
bonanza y serenidad no perjudic6 al legislador concursal, sino que le beneficio. Aunque
traten de regular la situacion de insolvencia, las leyes concursales no precisan de la
urgencia de una demanda social acuciada por la gravedad de los hechos; muy al
contrario, se aprovechan de la calma, estado ideal para elaborar buenas normas,
incluidas las concursales», vid. OLIVENCIA RUIZ, «Reforma concursal y crisis
econdémica», Liber Amicorum Prof. José Maria Gondra Romero, Madrid, 2012, pag. 527.

164



comenzaban a llegar a los Juzgados de lo Mercantil.*! La falta de
adecuacion de la LC a esta nueva realidad motivo sucesivas reformas de
la LC que han modificado algunos preceptos y en otras ocasiones ha

incorporado instituciones desconocidas originariamente por la LC.?*?

En este sentido, no dudamos en suscribir la idea de que en este
contexto, los elevados costes de los procedimientos concursales, la
excesiva duracion de éstos, que pese a las reformas resulta inaceptable,
la tension entre la publicidad y la confidencialidad, adn no resuelta de
manera satisfactoria en la mayoria de las legislaciones concursales de
nuestro entorno, la asimetria en la informacién ante las insolvencias de
las sociedades mercantiles, todo ello ha provocado que no sélo en
Espafia, sino también en el resto de Europa, el recurso a los
procedimientos concursales, en los supuestos de crisis econémica del
deudor comun, resulte cada vez mas escaso, ni siquiera el recurso en

Espafa a la propuesta anticipada de convenio.

1 pesde el inicio de la crisis econémica en Espafia provocd casi de inmediato la

presentacion de numerosos expedientes de regulacibn de empleo de grandes
sociedades con lo que el impacto econémico y la alarma social fue mayor.

%2 | as reformas que hasta la fecha se han practicado en la LC son: RDL3/2009, de 27
de marzo, de medidas urgentes en materia tributaria, financiera y concursal ante la
evolucion de la situacién econdémica; Ley 13/2009, de 3 de noviembre, de reforma de la
legislacion concursal para la implantacion de una nueva Oficina Judicial; Ley 38/2011, de
10 de octubre, de reforma de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal; Ley 14/2013, de
27 de septiembre, de apoyo a los emprendedores y su internacionalizacion,; RDL
4/2014, de 7 de marzo, por el que se adoptan medidas urgentes en materia de
refinanciacién y reestructuraciéon de deuda empresarial;, RDL 11/2014, de 5 de
septiembre, de medidas urgentes en materia concursal; RDL 1/2015, de 27 de febrero,
de mecanismo de segunda oportunidad, reduccién de carga financiera y otras medias de
orden social y Ley 9/2015, de 25 de mayo, de medias urgentes en materia concursal.
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4.-LA PRECONCURSALIDAD®®® Y LOS ACUERDOS DE
REFINANCIACION.

La necesidad de regular la preconcursalidad ha venido siendo
reclamada por la mayor parte de la doctrina.?**

% vaya por delante una aclaracion terminolégica en relacion con la denominacion misma
de la preconcursalidad. El prefijo “pre” significa en el Diccionario de la Lengua Espafiola
anterioridad local o temporal, prioridad o encarecimiento. Aplicado al concurso, se habla
de preconcursalidad, en otras ocasiones de preinsolvencia o de precrisis y en el ambito
del Derecho comparado para referirse a situaciones previas a la crisis de las empresas,
se alude a les entreprises en difficulté o financial distress. La confusion a que puede dar
lugar el empleo de este término, se encuentra en conexién con el ambito dentro del cual
se mueve la preconcursalidad. En efecto, la dificultad para establecer a partir de qué
momento concreto una empresa deja de estar en situacion de plena solvencia para
pasar a este estado preconcursal, de precrisis 0 preinsolvencia, reviste una complejidad
tal que ni el Derecho ni la Economia pueden precisar con exactitud la separacion entre
uno y otro estado. Decia GUYON, op. cit. pag. 39, que la prevencién presenta una
connotaciobn mas médica o militar que juridica, ya que prevenir es a la vez curar y
defender. En este sentido se han de destacar las reflexiones de OLIVENCIA RUIZ,
«Concurso y preconcurso», RDCP, n° 22, 2015, pag.19 al decir que «la expresion literal
cubre tanto el periodo que precede a la declaracion de concurso como aquel en que ésta
se prevé y tiende a evitar. Quizas hubiese sido mas correcto gramaticalmente designar al
segundo periodo con el prefijo para-, que es el que se utiliza en el titulo de nuestra
Revista (refiriéndose a la RDCP)»; vid. también, en relacion con la confusién a que
puede inducir el uso de la expresion “Derecho preconcursal, FERNANDEZ DEL POZO,
El régimen juridico (...), op. cit. pag. 18 y 19, quien precisaba sobre este punto que « la
expresién «Derecho preconcursal» es equivoca. Dice poco de su contenido: sélo
contiene una doble referencia al aspecto temporal del diagnéstico y al tratamiento de la
“precrisis”. Ademas aquella expresion puede engafiar sobre el presunto caracter
sistematico del tratamiento preventivo de la insolvencia en el Derecho positivo. Al menos
en nuestro derecho positivo —y en general otro tanto acontece en Derecho comparado
con la excepcion quiza del derecho francés o belga- lo preconcursal no es objeto de
tratamiento autbnomo en Derecho.

***ya en relacién con el ALC'83, el Profesor ROJO, «Las opciones del Anteproyecto...»
op. cit. pag. 99 manifestaba la necesidad de regular convenios extrajudiciales que habian
sido excluidos de la redaccion del citado Anteproyecto por considerar que la solucion
dada al presupuesto objetivo obligaba a eliminar un procedimiento preventivo, decia
ROJO que «la ausencia de un convenio (o0 concordato) preventivo extrajudicial, es decir,
un convenio preventivo adaptado a la situacion de dificultades de liquidez transitorias o
provisionales y, ademas, un convenio extrajudicial que ahorre los costes de todo tipo, y
no solo los econémicos, que, en la realidad espafiola supone la apertura de un
procedimiento universal aunque no sea de ejecucion»; IBIDEM, ROJO, «La reforma del
Derecho concursal espafiol», en AA.VV., La reforma de la legislacién concursal (est. Dir.
A. Rojo y Coord. A.B. Campuzano), Madrid, 2003, pags. 110 y 111; FERNANDEZ DEL
POZO, Posibilidad y contenido...op. cit. pags. 8 y 9; IBIDEM, «La reforma...», op. cit.
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Conviene apuntar que un Derecho concursal que desatiende la
regulacion de la preconcursalidad o la prevenciéon de la insolvencia
empresarial, hace que su normativa concursal se limite casi
exclusivamente a disciplinar juridicamente la liquidacion colectiva del
patrimonio del deudor comUn®®. En este sentido, la falta de una
regulacion preconcursal ha sido considerada como uno de los principales

defectos de la LC al menos en su redaccién originaria.?®

pags. 27 y ss. También FERNANDEZ DE LA GANDARA, «Los presupuestos de la
declaracion de concurso», en AA.VV., Comentarios a la Ley Concursal (est. Coord.
Fernandez de la Gandara y Sanchez Alvarez), Madrid, 2004, pag. 86. Por otra parte en
el mismo sentido, en el afio 1980, el ProfesorDUQUE DOMINGUEZ, Reflexiones
fundamentales (...), pag. 31, ofrecia una definicion de Derecho concursal en sentido
amplio que contemplaba expresamente los acuerdos de caracter extrajudicial, como
parte integrante de un conjunto sistematico de normas, materiales y procesales, «que
regulan las relaciones entre deudor comun, que no puede por causas definitivas o
temporales, satisfacer puntualmente la totalidad de los créditos que ostentan contra él
una pluralidad de acreedores, asi como las instituciones que tratan de mitigar por
cualquier medio las consecuencias de las crisis econémica que puede afectar a las
empresas. Una primera restriccion, serd lo que limite el derecho concursal a las
instituciones propias de las crisis econémica de la empresa, esto es, la suspension de
pagos, la quiebra y, también, aunque sea excepcional, la administracion judicial de
empresas embargadas, asi como los convenios extrajudiciales».

5 En estos términos, FERNANDEZ DEL POZO, Posibilidad...op. cit. pag.9; también
SANCHEZ-CALERO GUILARTE, , «Refinanciaciones y plan de viabilidad: conveniencia
del informe de experto, autoria, contenido y responsabilidad», RDCP, n°22, 2014,
pag.60, para quien «a partir de la evidencia empirica, que nuestro modelo de la
insolvencia se esta deslizando hacia la refinanciacibn como una solucién reservada a
empresas viables mientras que el concurso se ha convertido en un genuino cementerio
empresarial al que llega una abrumadora mayoria de sociedades insolventes. Una
situacién que provoca algunas dudas acerca de la aptitud de la LC para facilitar
soluciones efectivas a la insolvencia».

%6 Cfr. Informe sobre el Anteproyecto de Ley Concursal. Consejo General del Poder
Judicial, Madrid, 10 de octubre de 2001, al sefialar que «llama poderosamente la
atencion el hecho de que los autores del anteproyecto no hayan tenido en cuenta las
multiples propuestas prelegislativas que, para la prevencion de la crisis, se han
formulado en algunos Ordenamientos juridicos mas significativos, asi como tampoco
aquellas normas que se han introducido en algunos Derechos con esta especifica
finalidad». También, cfr. Informe del Consejo General de la Abogacia sobre el
Anteproyecto de Ley por el que se reforma la Ley Concursal, de 16 de diciembre de
2001.
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No obstante, reconocida la necesidad de regular Ia
preconcursalidad, no solo en el ordenamiento juridico espafiol sino
también en el &mbito del Derecho comparado, lo cierto es que la
existencia de un estado previo a la dificultad econémica de empresas y
deudores profesionales, se resiste a una concreta definicién juridica.”>’ En
este sentido, se ha afirmado que la prevencion de las crisis empresariales
es una materia de caracter interdisciplinar, de naturaleza econdémica y
juridica, para cuyo tratamiento debe partirse de la inexistencia de una
teoria general sobre las causas de las crisis econdmicas®®. En esta linea,
hemos de atender a las palabras de FERNANDEZ DEL P0zo,*° al decir que
«no existe bisturi de jurista que consiga zanjar con claridad la exacta
frontera de separacion entre la solvencia y la “preinsolvencia”™. Y es que
la determinacion de esta frontera, en la que la prevencidon puede actuar,
presenta zonas de caracter oscuro o borroso que dificultan el ambito de

aplicacion del Derecho preconcursal.?® Por otra parte, interesa a nuestro

7 Asi, ENCISO ALONSO-MURNUMER, op. cit. pag. 23 comentaba que «la prevencion de
las crisis econdmicas empresariales constituye una materia compleja con componentes
de diversa naturaleza juridicos y econdémicos, que tradicionalmente ha venido planteando
problemas de técnica y politica legislativa»; en el mismo sentido, en relacién con
legislaciones concursales comparadas, PULGAR EZQUERRA, op. cit. pag.46 y 47, «al
abordar en algunos ordenamientos desde un punto de vista juridico, particularmente a
partir de los afios ochenta, el tratamiento de la prevencion de las crisis econémicas no
parte de aproximaciones econdmicas a los indices reveladores de crisis, planteandose la
necesidad de su delimitacion juridica lo que, como puede presumirse y como acontecia
en el &mbito econdmico, no esta exento de dificultades».

?* Asi, vid. PULGAR EZQUERRA Preconcursalidad...op. cit. pag. 45; también Enciso
ALONSO-MUNUMER, op. ult.cit. pag. 23.

%9 FERNANDEZ DEL POZO, op. ult.cit, pag. 16 y 17.
%9 En opinion de RUBIO VICENTE, «Prevencién de la insolvencia y propuesta de
reforma», en RDCP, n° 4, 2006, pag. 187, «Ha sido y es, por tanto, el tema de la
prevencion y consiguiente declaracidon tempestiva del concurso un tema recurrente y
comun a nuestro Derecho concursal —art. 870 CCom. de 1885-, pero al mismo tiempo un
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estudio retener este punto, ya que cuando se plantea la necesidad de
potenciar la prevencion, via conservacion, en aras de satisfacer también
los intereses de los acreedores, se propone, en algunos ordenamientos
juridicos como en el aleman con la InsO de 1994 y en el espafiol a partir
de la vigente LC, una anticipacion en la declaracién de concurso mediante
el establecimiento de un presupuesto objetivo configurado de manera
flexible que incorpore la insolvencia inminente. En efecto, la necesidad de
adelantar la declaracion de concurso ante la aparicion de sefiales
econOmicas de alarma por una previsible dificultad econémica que pueda
desembocar en una insolvencia, se antoja la Unica forma viable de lograr

la conservacion de la empresa.

Con todo y en orden a ofrecer una definicion del significado de este
Derecho, se puede afirmar que el Derecho preconcursal al que nos
venimos refiriendo a lo largo de nuestro estudio, estaria integrado por
todas aquellas normas e instituciones que tienen por presupuesto de
hecho la situacion anterior a la crisis y por fin especifico la prevencion de
la misma, aunque en ocasiones se reconozca también la posibilidad de
remocién de la insolvencia para el caso de que se manifieste en esta fase

preconcursal.?*

tema sumamente delicado y problemético, a juzgar por sus difusos contornos vy
contenido y por el conflicto de intereses y principios contrapuestos en litigio, que hacen
de él una materia sometida a una fuerte controversia doctrinal y legal, y por tanto ain no
resuelta definitiva y satisfactoriamente».

?®1V/id. en estos términos, FERNANDEZ DEL POZO, El régimen juridico....op. cit. pag.19.
No obstante, téngase en consideracion que al menos en relacién con los convenios
amistosos preventivos de insolvencia que persiguen la remocion de la insolvencia una
vez que ésta ya se ha manifestado y no tanto un tratamiento preventivo de ésta, resultan
cuanto menos cuestionables, vid. PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...op. cit.
pags. 64 y ss, sefiala la autora que « si todos los acreedores del deudor participan
aceptando el acuerdo extrajudicial de remocién de insolvencia, podria entenderse que
superada por esta via la insolvencia estarian implicitamente renunciando su derecho a
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Merece especial atencion el hecho de que se trata de una normativa
especial en tanto que esta destinada a una determinada clase de
acreedores, circunstancia ésta ultima objeto de numerosas criticas por la

doctrina.?®?

Asi entendido, el Derecho preconcursal deberia procurar en primer
lugar, una deteccion o diagnéstico preventivo de las dificultades
econOmicas por las que esté atravesando la empresa, la adopcion de las
medidas necesarias para de una parte inhibir la insolvencia y, de otra
parte, sanear tempestivamente las dificultades econdmicas siempre que
ello sea posible. Ahora bien, sélo se conciben los mecanismos propios de
este Derecho de la preinsolvencia en relacion con el patrimonio del
deudor que sea susceptible de recuperacién econémica.’®®* En este
sentido, consideramos que no tendria sentido el planteamiento de estos

mecanismos cuando la insolvencia es actual e irreversible, de manera que

solicitar un concurso de acreedores, eliminando en virtud del acuerdo alcanzado su
presupuesto objetivo de apertura , pues sobre la base de la doctrina de los actos propios
resultaria incompatible la aceptacion del acuerdo con una manifestacién de voluntad
orientada a obtener la declaracion de concurso (eis quae prose introducta sunt
renunciare)»

2 \/id. las palabras de SANCHEZ-CALERO GUILARTE, op. cit. pag. 59, al decir que «a
partir de ahi se denuncia una discriminacion o disparidad entre acreedores, tan contraria
a los fundamentos del régimen de la insolvencia. Es una enunciacién errénea, por
limitada. La refinanciaciéon es un acuerdo en el que participa el deudor y por supuesto,
que suele comportar efectos sobre su deuda financiera. Los efectos directos de la
refinanciacion afectan a los créditos que configuran esa deuda y a sus garantias, pero
van mas alla».

283 vid. SANCHEZ-CALERO GUILARTE, op. cit, p4g.60, para quien «la nueva normativa
apunta al saneamiento financiero y a la reestructuracion de la deuda, de forma que «la
empresa siga atendiendo sus compromisos en el tréfico econdémico generando riqueza y
creando puestos de trabajo». SOlo en relaciébn con esas empresas tiene sentido un
proceso de refinanciacion y, en consecuencia, es so6lo con respecto a ellas como
procede aplicar las medidas de tutela que para el deudor y sus acreedores financieros
derivan de la disciplina de los acuerdos de refinanciacién».
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su recuperacién econdémica no resulte viable, quedando, por tanto, en el

ambito del proceso concursal el tratamiento de esta insolvencia.

En este punto cabe advertir que la ausencia de una regulacién
preconcursal ha sido resuelta de manera diversa por las distintas
legislaciones concursales si bien, ya anticipamos que un tratamiento
sistematico y autébnomo del Derecho de la preinsolvencia o Derecho
preconcursal se ha logrado en pocos ordenamientos juridicos, todo lo mas
han sido instituciones dispersas y generalmente inconexas que pretenden
dar una respuesta rapida y con los menores costes posibles a la

insolvencia del deudor coman.?%

4.1. LA PRECONCURSALIDAD CON ANTERIORIDAD A LA
PROMULGACION DE LA LEY CONCURSAL.
Es consabido que en el Derecho concursal previgente?®® como
tampoco en la redaccion originaria de LC, no se contemplaban

mecanismos preconcursales de caracter preventivo.?®®

%4 E| Derecho francés se ha caracterizado por tratar la crisis empresarial mediante

soluciones conservativas, se manera que desde 1985 su objetivo principal ya no era la
satisfaccion de los acreedores sino la conservacion de empresas en dificultad. En este
sentido, desde mediados de los afios ochenta, los textos legales que regulan la crisis
empresarial, se orientan al salvamento empresarial, asi Ley de 1 de marzo de 1984 y la
Ley de 1 de marzo de 1985.

265 | vigente CCom siguiendo la influencia del Codigo de comercio francés, excluyo los
acuerdos extrajudiciales quedando limitada su eficacia tan solo entre las partes y sus
herederos. Asi, OLIVENCIA RUIZ, «La suspensién de pagos Y la quiebra en el Cédigo de
comercio», en AA.VV., (dir. Menéndez), Centenario del Cddigo de Comercio, Madrid,
1986, pag. 380, quien afirmaba que «el convenio amistoso, extrajudicial, no es solucién.
Es campo abonado de intermediarios “de olfato”, que buscan comisiones en situaciones
comprometidas, de los acreedores mas avisados y menos escrupulosos, que obtiene

171



Con el inicio de la crisis econdémica en el afio 2008, la ausencia de
una regulacién de institutos de caracter preconcursal se hizo insostenible.
En efecto, la restriccion crediticia como consecuencia del temor a la
rescision de la refinanciaciones en sede concursal, ex. art. 71 LC,
singularmente por parte de las entidades financieras, provocéd una
situacion de caos empresarial. Las empresas, especialmente del sector
de la construccién, necesitaban una renegociacion urgente de su deuda
para evitar la insolvencia y el concurso, por otra parte, las entidades
financieras se resistian a esta renegociacion de la deuda como
consecuencia del régimen rescisorio establecido en la LC, asi como de la
posible postergacion de sus créditos.?®”. A todo ello habia que afiadir que

en virtud primero de la CBE 4/2004 de 22 de diciembre sobre normas de

privilegios a costa de los mas complacientes, honestos y débiles, fuente de fraudes y
abusos sobre los que la justicia no ejerce inspeccion alguna.

?®Asi, OLIVENCIA RUIZ, «Concurso (...)», pag. 2 al decir que «en el procedimiento
concursal se sitla, pues, el centro de gravedad del sistema de 2003: el concurso es un
procedimiento judicial, desde su declaracion hasta su conclusidn, y un procedimiento
Unico, lo que excluye el periodo de tiempo anterior, sélo relevante en cuanto a la suerte o
significaciéon que en el concurso puedan tener los actos realizados durante él». Con la
excepcion de medidas preventivas que pertenecen al Derecho publico, a las que deben
afiadirse la prevencion por los cauces paraconcursales recogidos en legislaciones
especiales (planes de reconversion, medidas de intervencién, sustitucion de entidades
de crédito, entidades aseguradoras o de embargo de empresas) y fuertemente
administrativizados, en Espafia no existia mecanismos preconcursales de caracter
preventivo regulados auténomamente. Vid. sobre el particular, ENCISO ALONSO-
MURNUMER, op. cit. pag. 25; también RUBIO VICENTE, op. cit. pag. 191, «el panorama
normativo en materia de alerta y prevencion de las situaciones de riesgo o amenaza de
insolvencia ha sido y sigue siendo en Derecho concursal espafiol manifiestamente
desalentador, a juzgar por el uso indebido y también tardio que se ha venido haciendo
del procedimiento de la suspension de pagos y la presuntamente escasa y conflictiva
aplicabilidad de su mecanismo sustitutivo».

%" para comprender la necesidad de un cambio en la regulacion de la redaccion original
de la LC, téngase en cuenta que en el afio 2008 entre otros, se produjeron los concursos
de la constructora Martinsa Fadesa con un volumen de 7155 millones de euros, Habitat
con 2.807 millones de euros y Nozar con 1.563 millones de euros. Los procesos formales
de insolvencia del tejido empresarial nacional aumentaron un 282 por ciento en el
periodo 2008-2011.
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informacion financiera y publica y reservada y modelos de estados
financieros y, después por la CBE 3/2010 de 29 de junio sobre entidades
de crédito, de modificacion de la Circular 4/2004, las entidades financieras
deben clasificar sus operaciones en funcién de su riesgo de crédito, y
llegada la insolvencia o concurso de un prestatario tendran que dotar o
incrementar sus provisiones en concepto de deterioro del crédito. En
definitiva, la dotacion de estas provisiones suponia una exigencia
adicional para las entidades de crédito en un momento de colapso

econdmico.?®®

Asi las cosas, el Gobierno recurrié a la legislacion de urgencia y por
medio del RDLey 3/2009, de medidas urgentes en materia tributaria,
financiera y concursal, ante la evolucién de la crisis econdémica global y su
impacto en la economia espafola. A partir de este momento, se
incorporan a nuestra legislacion concursal mecanismos de caracter
preconcursal, los acuerdos de refinanciacion, desconocidos hasta el

momento en nuestra legislacién concursal.?®®

%8 vid. sobre los aspectos econdmico-financieros de reestructuracion de la deuda,

PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...op. cit. pags. 199 a 213.

En este contexto, la reforma de la CBE 3/210 contempla expresamente la necesidad de
que las entidades financieras contemplen politicas de renegociacién de deuda de
manera que se establecen principios ex ante de gestion del riesgo, prestando especial
atencién a la gestion de las operaciones de crédito, asi como las condiciones que se
deben introducir en el caso de reestructuraciones financieras. La CBE 3/2010 da una
nueva redaccién al apartado 1 del anejo IX de la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, al
disponer la politica de las entidades financieras debera procurar «de una politica de
renegociacion de deudas aprobada por el maximo érgano de gobierno, que considere,
para acceder a la renegociacion de las condiciones inicialmente pactadas, al menos, los
siguientes requisitos: a) una experiencia minima con el prestatario; b) una experiencia de
cumplimientos del prestatario durante un periodo suficientemente amplio, o un importe
de amortizacion del principal prestado que sea equivalente, y ¢) un limite a la frecuencia
de renegociacion durante un nimero suficientemente amplio de afios».

29 | os efectos de este RDLey 3/2009 seran objeto de andlisis en el capitulo V.
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Sin embargo, no podemos afirmar que el Derecho concursal espafiol
desconociera completamente un Derecho de la preinsolvencia hasta la
reforma de la LC en virtud del RDLey 3/2009. En efecto, llegados hasta
aqui y antes de cerrar este apartado general, corresponder exponer
algunos mecanismos que en nuestra legislacion, aunque de manera
dispersa, rudimentaria y al margen de una organizacién sistematica, se
han ocupado con mayor o menor intensidad, como también con mayor o
menor éxito, de la preconcursalidad de caracter preventivo con

anterioridad a la citada reforma concursal de 2009:

En primer lugar, la declaracion tempestiva de la quiebra v,
especialmente de la suspension de pagos, ha sido un tema recurrente en
nuestro Derecho concursal. Ya el art. 870 CCom, establecia un principio
de prevencion al decir que:

«El comerciante que poseyendo bienes suficientes para cubrir todas sus
deudas, prevea la imposibilidad de efectuarlo a las fechas de sus
respectivos vencimientos, podra constituirse en estado de suspension de
pagos, que declarara el Juez de Primera instancia de su domicilio en vista

de su manifestacion».

Como es sabido, este precepto fue modificado por la Ley de 10 de
junio de 1897, excluyendo del privilegio de constituirse en estado de
suspension de pagos, al comerciante que careciera de recursos para
satisfacerlas (las deudas) en su integridad. La posterior promulgaciéon de
la LSP de 1922 vino a suscitar discrepancias tanto doctrinales como
jurisprudenciales acerca de la vigencia de los arts. 870 a 873, en relacion
con el requisito de suficiencia de bienes al que se refieren el art. 870

CCom y el requisito de la insolvencia definitiva contemplada en los arts. 8
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y 10 de la LSP.?"® Este requisito de la suficiencia de bienes del deudor,
que resultd objeto de discusion doctrinal y jurisprudencial, pretendia, al
menos en origen, que el beneficio de la suspension de pagos sélo
resultara aplicable a determinados deudores con el fin Ultimo de alcanzar
un acuerdo entre el deudor y acreedores que permitiera su recuperacion
econdmica evitando los graves efectos de la declaracion de la quiebra y la

liquidacién de los bienes del deudor que ésta habitualmente suponia.®”*

En segundo lugar, y ya en el ambito del Derecho societario, en
relacion con los que podriamos denominar mecanismos de alerta internos
para detectar situaciones de preinsolvencia, encontramos una regulacion
rudimentaria de preservaciéon de la integracién del capital social ya en la
LSA de 1951, como también posteriormente en la LSA de 1989 y en la
LSC de 2011, si bien ésta ultima coincide en cuanto a su vigencia con la
LC modificada en virtud del RDLey 3/2009.2"> En definitiva, podemos
afirmar que las normas relativas al capital social como cifra de retencion y

de garantia para los acreedores sociales, ante la ausencia de

" | os arts. 870 a 873 del CCom se consideraban derogados por la LSP de 1922 al no

exigir suficiencia de bienes en el deudor, ni exigencias temporales para la solicitud de la
suspension de pagos, ni establecer limites respecto del contenido del convenio. Vid.
sobre el particular OLIVENCIA RUIZ, « Suspensidn de pagos y quiebra en el Cédigo de
Comercio» en AA.VV Centenario del Cédigo de Comercio, vol. I. (dir. MENENDEZ),
Madrid, 199, p4g. 383 y 384.

"l No obstante, es consabido gue la expansion del expediente de la suspension de
pagos, se produjo en detrimento del beneficio que pretendia otorgar a determinados
acreedores.vid. ROJO, «El estado de crisis econdmica», en La reforma del Derecho de
quiebra. Jornadas sobre la reforma del Derecho concursal espafiol, Forum Universidad-
empresa, Madrid, 1982, pag. 128 y ss.

22| a finalidad de estas normas consistia ante todo en preservar la garantia de cobro
gue el mantenimiento de un patrimonio contable en una franja de valor superior a la
mitad del capital social pudiera suponer para los acreedores de compafiias mercantiles
en situacion de progresivo deterioro financiero, propiciando soluciones a través de un
aumento de la financiacion propia de la sociedad.
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responsabilidad por parte de los socios, generan también efectos no sélo
en el ambito concursal sino también preconcursal.?’® Se trata, en
definitiva, de evitar el desplazamiento del riesgo inherente a la insolvencia

de la empresa, desde los accionistas, hacia los acreedores.

Los efectos practicos de la situacion descrita se materializan en los

siguientes preceptos:

A) En primer lugar, en el &mbito de Derecho societario y en relacion
con el capital social, encontramos una primera norma con destacados
efectos en sede preconcursal: el régimen de la reserva legal contenido en
el art. 214 LSA actualmente regulado con un contenido idéntico en el art.
274 LSC al decir que:

«1. En todo caso, una cifra igual al diez por ciento del beneficio del
ejercicio se destinara a la reserva legal hasta que ésta alcance al menos,
el veinte por ciento del capital social.

2. La reserva legal, mientras no supere el limite indicado, sélo podra
destinarse a la compensacion de pérdidas en el caso de que no existan

otras reservas disponibles suficientes para este fin (...).»

También en relacién con la cobertura de gastos de establecimiento y
otros del art. 194.3 LSA derogado por la Ley 16/2007 de 4 de julio, de
reforma y adaptacion de la legislacion mercantil en materia contable para
Su armonizacion internacional con base en la normativa de la Union

Europea disponia que:

" Asi, SANCHEZ-CALERO GUILARTE, «Comentario al art. 1.1» en Sanchez Calero/
Guilarte Gutierrez (dir.), Comentarios a la Ley Concursal, Pamplona, 2004, pag.53 quien
apunta que una de las medidas para corregir estas situaciones abusivas pasa por la
técnica del levantamiento del velo de la personalidad juridica.
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«Hasta que las partidas anteriormente indicadas no hayan sido
amortizadas por completo se prohibe toda distribucion de beneficios, a
menos que el importe de las reservas disponibles sea, como minimo, igual

al importe de los gastos no amortizados».

Otro tanto sucede con la disolucién por pérdidas del art.260.1.4 LSA
en la actualidad el art. 363.1.e) LSC, ejemplos de finalidad “preconcursal”

cominmente admitidos por la doctrina®”*:

«1. La sociedad de capital debera disolverse:

e) Por pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad
inferior a la mitad del capital social, a no ser que éste se aumente 0 se
reduzca en la medida suficiente, y siempre que no sea procedente

solicitar la declaracién de concurso.»

Por dltimo, los riesgos de la infracapitalizacién y los limites a la
emisién de obligaciones contemplados en los arts. 282 LSA, hoy art. 401

LSC cuyo contenido es el siguiente:

«1. Las sociedades de capital podran emitir y garantizar series numeradas de
obligaciones u otros valores que reconozcan o creen una deuda.
2. El importe total de las emisiones de la sociedad limitada no podra ser

superior al doble de sus recursos propios, salvo que la emision esté

2" En este sentido en relacion con los deudores con forma de sociedad de capital, se

pronuncia SANCHEZ-CALERO GUILARTE, op. cit, pag.53 para quien «puesto que en
las sociedades de capital no existe responsabilidad personal de los socios, no puede
admitirse que el denominado capital nominal sirva para enmascarar una insuficiencia
patrimonial. Alli donde la actividad de la sociedad venga produciendo pérdidas, no es
admisible para el Derecho de sociedades que la sociedad mantenga un capital nominal
notoriamente superior a su patrimonio neto». También, vid. FERNANDEZ DEL POZO,
Posibilidad y contenido...op. cit. pag. 65 y ss. al decir que «toda la normativa sobre
aplicacion de resultados esta dirigida a garantizar la aplicacion de la “regla de oro” del
art. 213.2 LSA (patrimonio superior a capital social)».
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garantizada con hipoteca, con prenda de valores, con garantia publica o

con un aval solidario de entidad de crédito.».

No obstante, ha de apuntarse que la utilidad y la eficiencia del
sistema de capital legal, pese a lo indicado en parrafos precedentes, ha
sido cuestionada por la doctrina, desde distintos puntos de vista, con

importantes implicaciones en lo que al Derecho concursal se refiere.?”

En primer lugar, en lo que concierne a la finalidad principal del
Derecho concursal, esto es, evitar el desplazamiento del riesgo inherente
a la insolvencia de la empresa, desde los accionistas hacia los
acreedores, se critica que en la préactica, el capital social no sea capaz de
garantizar que los acreedores sociales puedan finalmente cobrar sus
créditos. En efecto, es ésta la principal objecion que recibe el régimen del
capital legal, ya que no se establece normativamente por una parte, los
medios que eviten supuestos de infracapitalizacion y, por otra, por resultar
insuficiente, a estos efectos, con el establecimiento del principio de capital
minimo. En otro orden, el hecho de que no existan limites para que la
sociedad siga endeudandose o que incluso los administradores sociales
(directivos) opten por inversiones mas arriesgadas para los acreedores,
aungue impliguen un riesgo mayor para la sociedad y para los acreedores
sociales, hace que el capital legal resulte un mecanismo de control

insuficiente.?’®

" En este punto seguimos la sistematizacion ofrecida por VELASCO SAN PEDRO, en

relacion con el control ex ante de las distribuciones a los socios en «El tratamiento de las
distribuciones a los socios», en Alonso Ledesma/Alonso Ureba/Esteban Velasco (dir.),
La modernizacién del Derecho de sociedades en Espafia. Cuestiones pendientes de
reforma, Il, Pamplona 2011, pags. 171 a 190.

" En la fase preconcursal, como es sabido, la par condicio creditorum no resulta de
aplicacion, de manera que no sélo los acreedores, sino también los administradores y el
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En segundo lugar, se critica el sistema del capital legal por resultar
en unas ocasiones excesivamente rigido, como en materia de dividendos
y readquisicion de acciones propias y, en otras, por el contrario,
excesivamente permisivo, en particular en aquellos casos de reparto de
dividendos que sin perjudicar el capital social, puede terminar afectando
negativamente la solvencia y/o la liquidez de la sociedad >’ Mas grave es
aun que la sociedad pueda asumir, sin que el sistema de capital legal
instaurado lo impida, endeudamientos que posterguen a los actuales
acreedores sociales, alterando de este modo el régimen no so6lo concursal

sino también preconcursal.

Por ultimo, y en relacibn con lo que veremos inmediatamente

después, se ha achacado al régimen del capital legal una incompatibilidad

deudor, ante la eventual declaracion de concurso pueden realizar conductas que
persiguiendo la maximizacién de sus propios intereses, sin embargo, provoquen un
perjuicio para los intereses de los demas, incluida la situacion econémica de la empresa.
La situacién descrita que ha sido explicada desde la perspectiva del andlisis econémico
del Derecho obedece a estimulos perversos y oportunistas especialmente sobre
administradores y acreedores, que adquiere mayor relevancia a medida que empeora la
situacién econémica de la empresa. Esta asimetria de informacion, antiseleccién o
seleccion adversa en terminologia econdmica, y guarda una estrecha relacién con el
Derecho preconcursal y el Derecho societario En estos términos, se pronuncia
VELASCO SAN PEDRO, op. cit. pags. 182 y ss; también MENENDEZ REQUEJO,
«Estructura de capital de la empresa espafiola ante problemas de riesgo moral y
seleccion adversa», Cuadernos de Economia y Direccién de la Empresa, n° 10, 2001,
pag. 486, en opinién de la autora en relacion con los distintos niveles de informacién a
los que tienen acceso, los socios, los acreedores y el deudor «se trata de describir
aguellas situaciones de «oportunismo precontractual» en que la parte menos informada
no es capaz de distinguir la buna o mala «calidad» de lo ofrecido por la otra parte, por lo
gue acaba suponiendo que lo mas probable es la posibilidad peor, ya que por lo general
es la mas interesante para el otro agente. En esta situacién se induce un efecto de
seleccién adversa, dado que Unicamente se acabaran ofreciendo las peores «calidades»
ya que no se distinguen de las «buenas».

2"" En estos términos se pronuncia VELASCO SAN PEDRO, op. cit. pag. 182.
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con los estandares contables a partir de la incorporacion en Europa de las
llamadas Normas Internacionales de Contabilidad (NIC/NIIF) y las Normas
Internacionales de Informacién financiera, se incide sobre la
incompatibilidad del sistema de capital legal con los nuevos estandares
contables, incorporando un criterio dinamico basado en el valor razonable

o fair value.

B) En lo que concierne a la funcion de control de la auditoria de
cuentas en relacion con el tratamiento de la preconcursalidad en el
sistema espafol, se debe destacar especialmente, el apartado b) del art.
209.1 LSA que disefiaba un primer sistema de alarma de crisis
empresarial.?’® El contenido del informe de auditoria debfa contener, a
tenor del art. 209.1 LSA:

«1. Los auditores redactaran un informe detallado de su actuacion,

conforme a la legislacién sobre auditoria de cuentas, que contendrd, al

menos las menciones siguientes:

a) Las observaciones sobre las eventuales infracciones de normas legales
0 estatutarias que hubiera comprobado en la contabilidad, en las

cuentas anuales o en el informe de gestion de la sociedad.

%8 Sj bien la redaccion del citado precepto, en especial en lo que concierne al apartado

b) desconocido en el Derecho contable, en LAC asi como en la normativa comunitaria.
En este punto se han de destacar el amplio y exhaustivo trabajo de FERNANDEZ DEL
POZO especialmente en relacion con el apartado b) del art. 209.1 LSA, vid.
Posibilidad..., op, cit. pag. 15. para quien «en general, puede decirse que este aspecto
un tanto sorprendente del informe de auditoria y de la funcion del auditor que se encierra
en el art. 209.1 b) LSA, cuyo tratamiento legal completa la Resolucion del ICAC, ha sido
pasado por alto por la generalidad de la nuestra doctrina mercantil, que no ha querido
ver en el precepto citado el pilar de un incipiente, quizds necesario, hoy rudimentario,
sistema preventivo de crisis empresariales». La regulacion actual de este precepto se
contiene en el art. 269 LSC cuyo texto, que simplifica su precedente dispone que «Los
auditores de cuentas emitiran un informe detallado sobre el resultado de su actuacién de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas».
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b) Las observaciones sobre cualquier hecho que hubieran comprobado,
cuando éste suponga un riesgo para la situacion financiera de la

sociedad.»

La extension de la funcidon verificadora de la funcion encomendada al
auditor en este apartado b), objeto de criticas por la doctrina, no se ha
mantenido, sin embargo en la redaccion actual. Asi, el art. 269 de la LSC

dispone que:

«Los auditores de cuentas emitiran un informe detallado sobre el resultado
de su actuacion de conformidad con la normativa reguladora de la

actividad de auditoria de cuentas».

Por otra parte, el art. 202.1 LSA con el deber impuesto a los
administradores de evaluar los riesgos que afronta la sociedad en el
informe de gestion ex art. 202.2 LSA, aunque escasamente revelador de
posibles indicios de alarma ya que se toleraba cualquier ejercicio de
imaginacion en la confeccion ritual de este documento. En general la
actuacion de los auditores en relacion con el informe de auditoria que
éstos estan llamados a desempenfiar. La relevancia del informe de gestion,
que es de caracter informativo, consiste en el acceso para todos los
interesados en la empresa de aquellos datos que vienen a complementar
la informacion ofrecida por las cuentas anuales, ofreciendo en este
sentido, una informacidn mas precisa no tanto de patrimonio, situacion
financiera y de resultados de la sociedad, sino mas bien del contexto

socioeconémico, politico, tecnolégico y de estructura de la empresa.?”®

2" vid sobre el particular, GALAN CORONA, «Memoria e informe de gestion. Articulos

199 a 202 de la Ley de Sociedades Anonimas» en Uria/lMenéndez/Olivencia (dir),
Comentarios al régimen legal de las sociedades mercantiles, tomo VIII, Las cuentas
anuales de la sociedad andnima, Madrid, 2000, pag. 644 quien afiade con relacién a este
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Esta informacion, asi entendida, resulta a todas luces de extraordinaria
importancia a los efectos de conocer una posible preconcursalidad en la
empresa. Actualmente esta regulacion se contiene en el art. 262 LSC,
referido al informe de gestion objeto de modificacion su apartado primero
en virtud de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la
Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo,
afiadiendo expresamente la necesidad de que el informe de gestion
incluya una descripcidon de los principales riesgos e incertidumbres a los

gue se enfrenta:

1. El informe de gestion habra de contener una exposicion fiel sobre la
evolucién de los negocios y la situacion de la sociedad, junto con una
descripciéon de los principales riesgos e incertidumbres a los que se
enfrenta.

La exposicién consistira en un analisis equilibrado y exhaustivo de la
evolucion y los resultados de los negocios y la situacién de la sociedad,
teniendo en cuenta la magnitud y la complejidad de la misma.

En la medida necesaria para la comprensién de la evolucion, los resultados
o la situacién de la sociedad, este analisis incluira tanto indicadores clave
financieros como, cuando proceda, de caracter no financiero, que sean
pertinentes respecto de la actividad empresarial concreta, incluida
informacion sobre cuestiones relativas al medio ambiente y al personal. Se
exceptla de la obligacion de incluir informacién de caracter no financiero, a
las sociedades que puedan presentar cuenta de pérdidas y ganancias

abreviada.

punto que «pero apreciar el estado de la sociedad es preciso no prescindir del futuro: no
s6lo los acontecimientos importantes para la sociedad acaecidos tras el ejercicio
econdmico, sino también perspectivas, previsiones y, conectado con ello, la actividad en
investigacién y desarrollo, en cuanto que presentan un extraordinario interés para la
evolucidn previsible de la sociedad».
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Al proporcionar este andlisis, el informe de gestion incluird, si procede,
referencias y explicaciones complementarias sobre los importes detallados
en las cuentas anuales.

Las sociedades que no puedan presentar cuenta de pérdidas y ganancias
abreviada deberan indicar en el informe de gestion el periodo medio de
pago a sus proveedores; en caso de que dicho periodo medio sea superior
al maximo establecido en la normativa de morosidad, habran de indicarse
asimismo las medidas a aplicar en el siguiente ejercicio para su reduccion

hasta alcanzar dicho maximo.»

Llamamos la atenciébn en relacion con este precepto sobre la
necesidad de que incluir informacion acerca de los indicadores clave
financieros empleados®’, al modo de los sistemas de alertas de otros

ordenamientos juridicos, en particular del francés.?*

Por dltimo, encontramos una manifestacion mas de la
preconcursalidad de nuestra legislacion con anterioridad a la LC en los
registros publicos, singularmente el Registro Mercantil, en virtud de la

obligacion de los administradores sociales y de los auditores que

80 V/id. MARINA GARCIA-TUNON, «Informacién financiera y preconcursalidad» en
RDCP, n° 18, 2013, pags. 84, en relaciéon con estos indicadores sefiala que, «son un
conjunto de reglas analiticas generadas por la praxis profesional, y a las que el propio
legislador remite sin especificarlas, art. 262.1 de la LSC, bajo la referencia de
indicadores clave, sean o no de cardcter financiero, no deja de causar cierta perplejidad
y en todo caso siendo criticable una mancién de tal naturaleza , que se aluda a que si
fuera necesario se recurra a «indicadores clave», referencia que, ademas, no deja de
producir, ademas una cierta inseguridad juridica».

*81 E| sistema de mecanismos de alerta del Derecho concursal francés fue incorporado
ya con la Loi du 1 de mars de 1984, dirigida a informar tanto al empresario como a los
organos sociales de la sociedad acerca de hechos de tal naturaleza que puedan
comprometer la continuidad de la explotacién (empresarial). El sistema de alertas
inicialmente disefiado han resultado posteriormente modificado en 1994 y 2005, como
consecuencia de las proposiciones de ley Bignon y Barrot.
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partiendo del principio de empresa en funcionamiento, quedan obligados
a la formulacién y depésito de las cuentas anuales.?®? En efecto, uno de
los pilares de la prevencion es la informaciéon empresarial cuya fuente
principal se encuentra en el Registro Mercantil, no obstante es necesario
advertir que ni el depdsito de cuentas ni el Registro Mercantil cumplen
una funcion auxiliar del Derecho de prevencion ya que con frecuencia se
produce de una parte, un inevitable retraso en la divulgacion de la
informacion que accede al Registro Mercantil, con lo que la posibilidad de
remediar tempestivamente la situacion de preinsolvencia se hace mas
dificil y, de otra parte, es desgraciadamente una practica frecuente que
precisamente las empresas que no cumplen con la obligacion de
depositar sus cuentas anuales son precisamente aquellas que se

encuentran en dificultades econdémicas.?®®

*82En este sentido, MARINA GARCIA-TUNON, op. cit, pags. 82 y ss al sefialar que «la
informacion econdmica que encierra las cuentas anuales representa ante todo, una foto
en tiempo determinado, es decir, son una manifestacion estatica de algo que es
esencialmente dindmico como es la empresa. A partir de aqui, esa conjugacién de
factores dinamicos y estaticos, deben analizarse desde una 6ptica dobl, en tiempo
presente, o0 lo que ha ocurrido hasta un momento predeterminado aleatoriamente —cierre
de ejecicio-, pero también y en cuanto aqui interes, en una perspectiva dindmica, que
implica necesariamente considerar su viabilidad futura hasta el punto de que el proceso
contable a desarrollar podra materializarse bajo dos premisas absolutamente
antagoénicas, continuidad o liquidacién ; también ENCISO ALONSO-MUNUMER, op. cit.
pag. 25 y especialmente FERNANDEZ DEL POZO, Posibilidad y contenido de un
Derecho preconcursal. (Auditoria y prevencion de la crisis empresarial (art. 209.1.b)
LSA), Madrid, Marcial Pons, 2001, pags. 79 a 157, IBIDEM, «Sobre la
preconcursalidad...» op. cit. pags. 28 y ss., también, RUBIO VICENTE, op. cit. pag. 201,
quien indica que « las informaciones recogidas en el Registro apuntado podran operar a
modo de indicios o hechos externos reveladores de esa situacion (insolvencia».

28 viid. sobre el particular, FERNANDEZ DEL POZO, «Sobre la preconcursalidad...» op.
cit. pag. 30, para el autor «Se hace necesario mejorar el sistema informativo publico de
las sefiales de alerta, hoy excesivamente articulado en torno a la divulgacion registral de
las cuentas depositar en el Registro Mercantil a instancias de la entidad obligada a
depdsito y en la confianza —injustificada, como hemos visto- en que los auditores
cumpliran sus funcion».
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En suma, con las anteriores precisiones se ha querido poner de
relieve la importancia de esta normativa en el ambito de la
preconcursalidad. Y ello es asi porque soOlo conjugando estos
mecanismos, las medidas de proteccion del capital social, junto con la
actuacion de los auditores, a través del informe de auditoria y los
mecanismos de publicidad legal mediante el Registro Mercantil, se podran
combatir eficazmente los problemas de informacién no simétrica entre los
distintos acreedores, administradores e incluso el deudor. Las conductas
escasamente cooperativas que surgen en este estado, cuya dimension
aumenta a medida que se aproxima la insolvencia, podrian verse
reducidas al coordinarse con institutos preconcursales establecidos en

nuestro ordenamiento concursal desde la reforma de 2009.2%4

4.2.- EL TRATAMIENTO DE LA PRECONCURSALIDAD EN LA LEY
CONCURSAL 22/2003 DE 9 DE JULIO

Como ya hemos manifestado en paginas anteriores, el sistema
concursal configurado en virtud de la redaccién originaria de la LC de
2003, carecia de instituciones que regulasen la preconcursalidad. Al
margen de la normativa societaria, desde un punto de vista estrictamente
concursal, esta carencia se ha suplido mediante el establecimiento por
una parte, de un periodo sospecho de dos afios anteriores a la fecha de la
declaracion de concurso, periodo preconcursal que puesto en relacién
con el presupuesto objetivo de la insolvencia, ha permitido ejercer un

control sobre hechos reveladores de la misma, asi como sobre las

% vVid. en este sentido, RUBIO VICENTE, op. cit. pag. 203 a 207, especialmente 204;
también, SANCHEZ-CALERO GUILARTE, op. cit, pag.55.
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actuaciones del deudor que pudieran resultar decisivas en cuanto a la
calificacion del concurso se refiere y, de otra parte, mediante la
incorporacion en la redaccion originaria de la LC de la propuesta
anticipada de convenio que aunque inserta dentro del procedimiento
concursal, en ausencia de una regulacion preconcursal, ha venido a
cumplir algunas de las funciones asignadas a institutos preconcursales al
ser configurada como una judicializacion de los convenios

extrajudiciales.?®

A continuacion vamos a contextualizar sucintamente el alcance de

esta preconcursalidad en la redaccion originaria de la LC.

En primer lugar y en lo tocante al periodo sospechoso previsto en el
art. 71 de la LC, este plazo de dos afios resulta relevante a los efectos de
determinar de una parte, los hechos reveladores de la insolvencia que con
posterioridad serviran de base para la solicitud de la declaracion de
concurso necesario, art. 2.4 de la LC, o para fijar el plazo de la solicitud
de concurso voluntario, art. 5.2 de la LC y, de otra, para la calificacion del
concurso, ya que en virtud del art. 164 de la LC, la concurrencia en este
periodo de determinados hechos, en particular relativos a incumplimientos

del deudor, pueden provocar una calificacién culpable del concurso.?®® En

?8 V/id. sobre el particular el interesante trabajo de ENCISO ALONSO MUNUMER, La
judicializacién de los convenios extrajudiciales: la propuesta anticipada de convenio,
Monografia asociada a la RDCP, n°6, 2007.También, OLIVENCA RUIZ, op. cit. pag. 12,
para el autor la propuesta anticipada de convenio sin ser una figura «preconcursal», se
trata mas bien de un instrumento para «judicializar» los acuerdos extrajudiciales y
encauzarlos hacia un convenio concursal.

% Asia lo largo de este periodo que podemos llamar preconcursal, los actos realizados
que resulten perjudiciales para la masa seran rescindibles durante el concurso, aunque
no hubiere existido intencion fraudulenta. Estos actos son iuris et de iure, los gratuitos y
los de extincion de obligaciones anticipadas a su vencimiento y, iuris tantum, aquellos
realizados a favor de persona especialmente relacionada con el deudor, los de
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suma, este proximus tempus decoctionis se configura como un plazo
preconcursal, vacio de instituciones preconcursales pero habilitado para
el desarrollo de actuaciones con importantes consecuencias en sede

concursal.

En este punto es necesario advertir que, la opcion de politica juridica
seguida por la LC, en relacion con el presupuesto objetivo de declaraciéon
de concurso, inspirada en la Ley de concursos alemana de 5 de octubre
1994 Insolvenzordnung, (InsO) establece en el art. 2 LC, como
presupuesto objetivo no soélo la insolvencia actual, no poder cumplir
regularmente las obligaciones exigibles, sino también la insolvencia
inminente, a solicitud del deudor cuando prevea que no podra cumplir
regular y puntualmente sus obligaciones.?®” La anticipacion tempestiva de
la solicitud concursal so6lo es posible con una definicion del presupuesto
objetivo muy flexible basada en presunciones iuris tantum o iuris et de iure
de insolvencia inminente o definitiva. Junto a ello, en relacion con el
estado previo de insolvencia, o en palabras del legislador del estado de
insolvencia inminente, ésta se produce exclusivamente en relacion con el

concurso voluntario, no asi con el necesario, de manera que el acreedor

superposicion de garantias a obligaciones preexistentes o de constitucion de nuevas en
sustitucién de aquellas. Vid. sobre el particular, OLIVENCIA RUIZ, «Concurso y
preconcurso», en RDCP, n° 22, 2015, pag. 11.

87 La Insolvenzordnung de 5 de octubre de 1994 (InsO) cuya entrada en vigor se aplazé
hasta el 1 de enero de 1999, da cuenta de la importancia de la reforma que requirié una
vacatio legis de cinco afios. Como es sabido, una de las novedades principales de la ley
alemana consistia en una anticipacion en la configuracion del presupuesto objetivo, al
reconocer la posibilidad de que el deudor pueda instar el procedimiento concursal
cuando su incapacidad de pago sea inminente o exista una situacion de amenaza de
insolvencia (drohende Zahlungsundfahigkeit recogida en el § 18(2) InsO). Para el caso
de que el deudor actte con prontitud en la solicitud del concurso, se le puede mantener
las facultades de administrar y disponer de su patrimonio como también a la inversa, si el
deudor persona fisica se retrasa en la solicitud de su concurso, perderd la posibilidad de
liberarse de las deudas residuales.
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no podré instar una declaracién de concurso basédndose en el peligro que
representa la insolvencia inminente, ya que conculcaria el principio
constitucional de la libre empresa del art. 53.1 CE. Reiteradamente se
dice en relacion con la insolvencia inminente que nadie mejor que el
deudor conoce su verdadera situacion econdmica. Se habla por ello de
facultad, no de obligacién, del deudor de instar su declaracion de
concurso.”®® No obstante, los estimulos a la solicitud de concurso
voluntario que facilita la LC, pese a la voluntad del legislador, han sido
cuestionados por la doctrina, ya que los beneficios que pueda ocasionar
al deudor una solicitad temprana del concurso pueden no verse
compensados con los inconvenientes de la intervencion en su gestion. En
efecto, la pérdida del control de la sociedad, por parte del deudor en un
momento en el que la insolvencia no es actual, al tiempo que los costes
que supone la declaracibn de concurso, hace que los incentivos
disefiados por el legislador, no resulten del todo incentivadores para una

solicitud temprana del concurso.

En segundo lugar, y en relaciébn con lo anterior, la propuesta
anticipada de convenio se configura como un instituto concursal de
caracter mixto, ya que en el contexto descrito de la LC en su redaccion
originaria, mediante esta opcion se propicia una via de solucién a las

crisis econémicas basada en la autonomia de voluntad de las partes, sin

2% Asi se recoge en el apartado Il de la Exposicion de Motivos de la LC « el sistema legal

combina asi las garantias del deudor con la conveniencia de adelantar en el tiempo la
declaracion de concurso, a fin de evitar que el deterior del estado patrimonial impida o
dificulte las soluciones mas adecuadas para satisfacer a los acreedores.
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los riesgos de soluciones absolutamente desjudicializadas en el

tratamiento de crisis econémicas del deudor.?®®

Asimismo, y en linea de coherencia con lo resefiado, hallamos en la
propuesta anticipada de convenio una posibilidad para que el deudor
pueda negociar el acuerdo con sus acreedores de forma privada y
confidencial, incluso sin sometimiento a requisito legales y en ausencia de
intervencion judicial. Esta negociacion al margen del procedimiento
concursal, justamente cuando se percibe la insolvencia inminente, hace
gue solo el deudor en esta fase pueda solicitar la declaracién de concurso
voluntario, pudiendo utilizar esta circunstancia como amenaza contra sus
acreedores con el fin de que éstos suscriban el acuerdo. La situacion
cambia cuando la negociacion tiene lugar en un escenario de insolvencia
actual, ya que los acreedores en esta circunstancia estan legitimados
para la solicitud de concurso necesario de manera que si el deudor inicia
las negociaciones en este momento, corre el riesgo de que la solicitud de

concurso por uno de sus acreedores impidan el desarrollo del acuerdo ?%.

Ahora bien, sin ser un instituto preconcursal,”* ya que su
anticipacion no se refiere a la declaracion de concurso sino a la apertura

de la fase de convenio, sin embargo si podemos afirmar que podia

89 Vid, in extenso, JACQUET YESTE, La propuesta anticipada de convenio, monografia

n° 16, asociada a la RDCP, 2012.

2% v/id. sobre el particular, ENCISO ALONSO MUNUMER, op. cit. pag. 34.
#1 Se ha de atender a lo que sefiala. JACQUET YESTE, op. cit, p4gs.25 y ss. para quien
la propuesta anticipada de convenio se configura como un mecanismo anticipador de la
declaracion de concurso por ser «un estimulo para que el deudor solicite la declaracion
de concurso en un momento oportuno, permitiéndole una solucién mas rapida y por esto
menos costosa a su insolvencia y a los acreedores una mayor satisfaccion de sus
créditos basada en un menor deterioro del patrimonio del deudor».
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contribuir a una mayor rapidez y eficacia en la tramitacion de un acuerdo
ente deudor y acreedores. Empleamos el tiempo verbal en pasado ya que
la realidad ha resultado contraria a las expectativas del legislador de tal
manera, que si ya resultan los convenios ordinarios concursales como
modo de terminacion del concurso escasamente utilizados, lo propio

podria decirse de la propuesta anticipada de convenio.

A mayor abundamiento, lo anterior se demuestra con la realidad y
para ello parece necesario aportar, en este momento, algunas referencias
sobre los concursos y las propuestas anticipadas de convenios en los
tltimos afios a partir de los datos que obran en el Colegio de

Registradores de Espafa:

Partiendo del afio 2010, con la primera reforma operada en la LC
en virtud del RDLey 3/2009, se registraron 297 convenios, de los cuales
tan s6lo 3 corresponden a un concurso necesario. Se trata de una cifra
pequefia si la comparamos con el nimero de empresas que acabaran
liquidandose. En efecto, los convenios representan un 11,39 por ciento
del total de casos para los que conocemos con certeza la salida
asignativa dada por los participantes en el concurso. Es una cifra superior
a la obtenida en el 2009 (7,23 por ciento) y supera al porcentaje de las
fases de convenio abiertas en 2010%°?. Pues bien, de los convenios
registrados en este afio, al menos 45 convenios se aprobaron

anticipadamente. Es decir, en el 15,31 por ciento de los casos fueron

92 No obstante, el Colegio de Registradores llama la atencién sobre el hecho de que en

estos datos es necesario tener presente los efectos del RD 3/2009, que al tiempo que
incorpora los acuerdos de refinanciacion, flexibilizé las condiciones de inicio de la fase de
liquidacién, en la fase comun, de manera que esta flexibilidad ha permitido a los
deudores avanzar solicitudes de liquidacién que con anterioridad hubieran tenido que
esperar hasta el 2011.
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suficientes adhesiones de los acreedores, siendo este porcentaje inferior
al 22,41 por ciento, 25,35 por ciento y 21,8 registrados en 2006, 2007 y

2009, aunque similar al 13,8 por ciento obtenido en 2008.

En el ejercicio 2011 cerca del 93 por ciento de las sociedades que
iniciaron la fase sucesiva lo hicieron para liquidarse. Asi, en 2011 se
confirma el escasisimo numero de convenios correspondiente a
concursos necesarios: 7 casos. Es una cifra muy baja, que situa al
ejercicio 2011 en la linea de lo observado en 2006 (donde hubo
solamente 2 casos), en 2007 (ningun caso), en 2008 (5 casos), en 2009
(ningun caso) y en 2010 (3 casos). De los convenios registrados en 2011,
41 se aprobaron anticipadamente, esto es, sin pasar por la fase sucesiva
de convenio). Es decir, en el 14,34 por ciento de los casos fueron
suficientes las adhesiones de los acreedores (expresadas por escrito
antes de la expiracion del plazo de impugnacion del inventario y de la lista
de acreedores), siendo este porcentaje inferior al 22,41 por ciento,
25,35 por ciento, 21,8 por ciento, y 14,34 por ciento registrados en 2006,
2007, 2009 y 2010, aunque algo superior al 13,85 por ciento obtenido en
2008. En el resto de casos ha sido necesaria la apertura de la fase de

convenio y la posterior celebracion de la junta de acreedores.

Las fases de convenio abiertas en 2012 representaron un 5,05 por
ciento sobre el total de fases sucesivas iniciadas en ese mismo afio. Fue
una proporcion menor a la registrada en 2011 (un 7,13 por ciento),
acercandose no obstante a la observada en 2010 (el 5,79 por ciento).
También advertimos que el porcentaje de convenios sobre el total de
elecciones asignativas del concurso se situ6 en el 6,87 por ciento,

bastante por debajo del 9,83 por ciento anotado en 2011, y alejandose
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definitivamente del nivel registrado en 2010 (11,39 por ciento). Estas
cifras no sélo confirman el gran peso de la liquidacibn como salida al

concurso, sino también su tendencia a crecer en los ultimos afios.?%

En lo que concierne al afio 2013, si tenemos en cuenta el
progresivo empeoramiento en las condiciones financieras de las
sociedades concursadas en los afios previos, no resulta extrafio observar
qgue la mayoria de las fases sucesivas iniciadas en 2013 tenga como
objeto de nuevo la liquidacién. Por su parte, en 2013 el porcentaje de
fases de liquidacion que provienen de una fase de convenio fracasada fue
del 5,30 por ciento, una cifra draméaticamente inferior al 17,2 por ciento

registrado en 2012.

Por ultimo, en 2014 el porcentaje de fases de liquidacion que
provienen de una fase de convenio fracasada fue del 6,79 por ciento, una
cifra algo superior a la correspondiente a 2013 (5,30 por ciento), pero

dramaticamente inferior al 17,2 por ciento registrado en 2012.2%*

2% No obstante, los datos deben ser interpretados a la luz del hecho de que 2012 fue el

primer ejercicio tras la entrada en vigor (el 1 de enero de 2012) de la Ley 38/2011, de 10
de octubre, de reforma de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, norma que en
muchos casos ha permitido avanzar la fecha de apertura de la fase de liquidacion,
aumentando, en consecuencia, el nimero de fases sucesivas de liquidacién observadas
en el ejercicio concreto 2012. De esta forma, el menor peso de las opciones de convenio
podria deberse en buena medida al mayor nimero de liquidaciones registradas en 2012,
es decir, liguidaciones que de no haberse aprobado la referida norma se hubieran
iniciado en 2013.

% Descenso que definitivamente hade atribuirse a la aplicacién plena de la Ley 38/2011,
de 10 de octubre, de reforma de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal en 1 de enero
de 2012, una norma que amplia los supuestos y avanza la apertura de las fases de
liquidacién reduciendo, en consecuencia, la probabilidad de que se inicie una fase de
convenio cuando no tenga posibilidades de prosperar.
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A la vista de lo anterior, cabria preguntarse las razones por las
cuales el convenio anticipado no es el principal modo de terminacion del
concurso, habida cuenta de su naturaleza mixta y de las ventajas que
supone.’® En efecto, configurado, como solucién intermedia entre
convenios extraconcursales y convenios concursales, sobre la base de la
autonomia de la voluntad, al tiempo que se aminoran los riesgos propios
de una opcidén desjudicializada, deberia convertir esta solucion concursal
en la solucion preferida, mas aun en tiempos de crisis econémica como

los vividos.

Quiza haya que buscar la respuesta de nuevo en los costes
inherentes a todo procedimiento concursal asi como en las exigencias
impuestas a entidades de créditos acreedoras por normas sectoriales,

concretamente Circulares del Banco de Espafia sobre provision.>*

Como Uultima reflexion y al hilo de lo expuesto, el interés del
legislador en una solicitud temprana del concurso, en aras de alcanzar
una solucion conservativa del mismo, propiciada ademas mediante

diversos estimulos para que sea el deudor quien solicite el concurso,

% La voluntad de legislador es que el convenio sea la solucion normal del concurso,

para lo que incorpora una serie de incentivos a tal fin como resulta de los arts. 142 y 143
de la LC, a tenor de los cuales, la apertura de la fase de liquidacién se circunscribe a
aquellos casos en que el convenio no ha sido posible. En este sentido, vid. VELASCO
SAN PEDRO, «De las fases de convenio...», op. cit. pag. 2113, al decir que «De esta
manera nuestro Derecho, en el caso mas frecuente de deudores empresarios, viene a
seguir una orientacion conservativa de la empresa, por otra parte presente en mayor o
menor medida en la actualidad en el conjunto del Derecho concursal comparado, ya que
la realizacion de bienes que implica la liquidacion, comporta frecuentemente la
desaparicion de la empresa (...)».

% No obstante, en opinion de JACQUET YESTE, op. cit. «La propuesta anticipada de
convenio», monografia n°® 16, asociada a la RDCP, 2012, pags. 20 y 21 considera
precisamente que «la finalidad de reducir los costes del concurso que se atribuye a la
PAC afecta tanto a los directos como a los indirectos, pues la PAC actia sobre los
diversos factores que contribuyen al aumentos de los diferentes costes del concurso».
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choca, sin embargo, con el renovado interés por las soluciones
preconcursales, en particular los acuerdos de refinanciacion incorporados

en nuestro ordenamiento juridico a proposito de la reforma de 2009.

Asi las cosas, las dificultades surgen en orden a delimitar el espacio
de la solvencia, la preinsolvencia y el de la insolvencia o lo que es lo
mismo, cual es el limite temporal en el cual los incentivos que se
incorporan a nuestro ordenamiento juridico concursal pueden operar sin
interferir en las medidas de prevencion. A todo ello hay que afadir una
dificultad afiadida y es que en lo que a la prevencion se refiere, estamos
ante supuesto futuribles, respecto de los cuales no llega a existir una

certeza absoluta.

4.3 SOLUCIONES REORGANIZATIVAS PARA LA PREVENCION DE
LA INSOLVENCIA. COMPOSICIONES O ARREGLOS
ESTRICTAMENTE PRIVADOS.

La prevencion no se alcanza tan s6lo mediante la informacién de
hechos reveladores de un estado de preinsolvencia. Una vez conocida la
preinsolvencia se hace necesaria una intervencion dirigida a la
recuperacion o sanacion empresarial para lo que sera necesario el
empleo de mecanismos dirigidos de una parte a la reorganizacion
extraconcursal de caracter voluntario y de otra parte, mecanismos

reorganizativos extraconcursales necesarios.
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Corresponde descender, al estudio de los distintos institutos de
caracter conservativo-reorganizativo dirigidos a la prevencién o remocion
de la insolvencia para, posteriormente centrar nuestro estudio en los

acuerdos de refinanciacion a la luz de las diversas reformas de la LC.

Entendido el concurso como un todo, desde su declaracion hasta su
conclusién, el periodo anterior o preconcursal, quedaba excluido en la
redaccion originaria de la LC, resultando tan sélo relevante a los efectos
de las consecuencias que estos actos puedan suponer en el
procedimiento concursal. En palabras de oLIVENciA RuUiz®’ «en el
procedimiento concursal se sitla, pues, el centro de gravedad del sistema
de 2003». Sin embargo, la ausencia de institutos preconcursales tanto en
la LC de 2003, como en el Derecho previgente se ha suplido mediante
arreglos de composicion de naturaleza estrictamente privada. Es mas, las
soluciones estrictamente privadas de las dificultades financieras por
acuerdo libre entre deudor y acreedores constituyen, en principio, la
opcion preferida por los operadores, en particular por la gran empresa,
debido fundamentalmente al probado ahorro temporal y de costes tanto

econdémicos como reputacionales que suponen.

Se trata de composiciones o acuerdos que sujetos a la voluntad y
negociacion de las partes, otorgan mas flexibilidad y posibilidades de
actuacion ad hoc aunque esta autonomia de la voluntad de las partes se
realice al margen del control judicial. En el Derecho espafiol, esta clase de
convenios amistosos extrajudiciales encuentran su fundamento legal en la

autonomia de la voluntad de las partes del art. 1255 CC. No se

9 vid. OLIVENCIA RUIZ, op. dlt. cit. pag.12.
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someterian, por tanto, en cuanto al contenido y limites, a la legislacion
concursal o preconcursal si la hubiera, sino a los propios limites de la ley,
moral y orden publico en relacion los supuestos de causa ilicita del art.
1255 CC.

Como quiera que en el ahorro de los costes que suponen estos
acuerdos radica su principal ventaja, resulta de interés analizar el
significado de estos costes para valorar la preferencia por estas medidas
y las reformas que las distintas legislaciones concursales se han visto

obligadas a incorporar.

En primer lugar y en lo que concierne al ahorro temporal, es voluntad
del legislador, la de simplificar y sobre todo reducir la duracion de los
procedimientos concursales, precisamente con el fin de reducir costes.
Asi, en Espafa la LC apunta a este motivo expresamente en el apartado
X de la Exposicion de Motivos, al decir que la flexibilidad que inspira todo
el procedimiento concursal se combina con las caracteristicas de rapidez
y simplicidad y que la finalidad que se persigue es la de reconducir la
complejidad del concurso a un procedimiento que permita su mas pronta,
eficaz y econdmica tramitacion, sin merma de las garantias que exige la

tutela judicial efectiva de todos los interesados.

De esta manera, el legislador pretende hacer frente a una de las
criticas que tradicionalmente se ha dirigido contra el Derecho concursal,
esto es, la larga duracion de sus procedimientos y el elevado coste de los
mismos. En la actualidad, por tanto, si bien la duracion del concurso se ha
visto formalmente reducida si la comparamos con la duracion del

procedimiento de quiebra y del expediente de suspension de pagos, lo
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cierto es que sigue siendo un procedimiento costoso y lento, posiblemente
por ser excesivamente garantista, presenta un inaceptable tiempo medio
de duracién superior al afio.’® A su vez, esta situacién se ha visto
afectada por la adversa situacién econdémica que ha provocado un notable
aumento de concursos, que como efecto inmediato ha generado una
sobrecarga en los Juzgados lo que a su vez se ha traducido en una

dilacién en la resolucion de los procedimientos concursales.?°

2% | as estadisticas hablan de una duracién de entre 6 meses a 4 afios. En este sentido,

vid. en relacion con el Proyecto de Ley Concursal de 2002 a BELTRAN, « El problema
del coste del concurso de acreedores: coste de tiempo y coste econémico», en Rojo
(dir), La reforma de la legislacién concursal, Madrid- Barcelona 2003, pag. 324, al decir
que «tal y como aparece configurado en el Proyecto de Ley Concursal de 2002, el
concurso de acreedores serd un procedimiento largo y complejo, que superara, con
mucho el afio de duracién. Esa duracién minima trasluce claramente del texto, ya que se
prevé que los acreedores con garantia real no podran iniciar la ejecucion o realizacion
forzosa de la garantia hasta que se apruebe el oportuno convenio o, en su defecto,
transcurra un afio desde la declaracion de concurso sin que se hubiese producido la
apertura de la liquidacién (art. 55.1), y una restricciéon temporal similar se impone a los
acreedores de la masa (art. 153.2).».

29 Todas estas circunstancias estan directamente relacionadas con la voluntad del

legislador de procurar una nueva reduccion del problema del coste temporal en relacion
con el convenio anticipado y el procedimiento abreviado mediante las modificaciones
operadas en la LC por el RDLey 3/2009 y la Ley 38/2011. Asi, el legislador consciente de
la todavia dilatada duracidon del procedimiento, ha incorporado diversas medidas
tendentes a la agilizacion de sus tramites procesales:

1- La reduccion de la publicidad del concurso. Por otra parte, se restringe la publicidad
complementaria a los casos en que sea imprescindible al tiempo que se potencia el
empleo de medios telematicos siempre que sea posible El computo para el llamamiento
a los acreedores para que pongan en conocimiento de la administraciéon concursal la
existencia de sus créditos, en virtud de esta modificacion, se inicia desde la publicacion
en el BOE. 2.-Se suprime el informe de la administracion econémica, de manera que
cuando se trate del concurso de empresas cuya actividad pueda tener especial
trascendencia para la economia, siempre que lo contemple el plan de viabilidad que se
presente, el juez del concurso podra, a solicitud de parte, autorizar motivadamente la
superacién de los limites establecidos en el art. 100.1 LC. 3.-Se admite la tramitacién
escrita del convenio en concursos de mas de 300 trabajadores Solucion especial prevista
para los macroconcursos en los que se faculta al juez su tramitacion escrita.- Se
establece un procedimiento abreviado obligatorio en concursos de pasivo ho superior a
10 millones de euros. La redaccién del art. 190 LC contempla el supuesto de los
microconcursos, esto es, concursos en los que el deudor persona natural o persona
juridica, esté autorizada a presentar balance abreviado con una estimacion inicial de su
pasivo no superior a 10 millones de euros.
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En segundo lugar, y en lo que concierne a los costes econdmicos
asociados a la declaracion de un procedimiento concursal, es frecuente
distinguir entre costes econdémicos directos e indirectos.*® En relacién
con los primeros, nos encontramos con los costes inherentes a todo
procedimiento judicial tales como los gastos y costas judiciales, esto es,
desembolsos que tengan su origen directo e inmediato en la existencia
del mismo procedimiento.*** Estos gastos aparecen enumerados en el art.
84.2.2° de la LC (costas y gastos judiciales ocasionados por la solicitud y
declaracion del concurso, adopciéon de medidas cautelares, gastos de
publicidad, la asistencia y representacion del concursado y de la
administracion concursal durante toda la tramitacién del procedimiento y
sus incidentes hasta la conclusion del concurso). Todos estos gastos
tendran la consideracion de créditos contra la masa lo que supone que

seran satisfechos con prioridad a los créditos concursales.

En cuanto a los costes indirectos, mas dificiles de cuantificar y de
valorar, destacamos los costes de oportunidad derivados del proceso
mismo, tales como la disminucion de las ventas, pérdida de clientes o

devaluacion de la marca entre otros.3%?

%0 Esta distincion entre costes directos e indirectos encuentra su origen especialmente

en el Derecho anglosajén. Vid. in extenso, LOPUCKI, LYNN y DOHERTY, «The
Determinants of Professional Fees in Large Bankruptcy reorganization Case», Empirical
Legal Stud. Vol. |, 2004; WEIS, «Bankruptcy resolution: direct costs and violation of
priority of claims», en BHANDARI y WEIS, Coporate Bankruptcy. Economic and Legal
perpectives, Cambridge University Press, Nueva York, 1996;

%1 Un analisis detallado de todos los gastos y costas judiciales puede verse en
GONZALEZ NAVARRO, «Las costas en la Ley Concursal», RDCP, n° 5, 2006, pags. 115
a 136.

%92 Se ha comprobado que la gestion de los costes directos e indirectos asociados a los
procedimientos concursales viene a condicionar en parte tanto el resultado, opcién entre
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En general y en lo que hace a estos costes economicos, es
necesario poner de manifiesto que estas cantidades se van a aplicar, en
el caso de que el deudor sea una sociedad mercantil, directamente al
circulante inmediato de la contabilidad de las sociedades, lo que obliga a
contar provisiones adicionales en situaciones ya de por si complejas de
tesoreria. Estas tensiones, se agravan mas si cabe por las dificultades
extremas de obtener financiacion una vez abierto un procedimiento
concursal en el marco legal vigente. En este sentido, con frecuencia la
apertura del procedimiento concursal tenga como consecuencia inmediata
una restriccion del crédito bancario asi como la evaporacion de la
financiacion espontanea concedida por los proveedores de las
sociedades, sin que nuestra actual LC prevea mecanismos especificos

para obtener fuentes de financiacién estables en sede concursal.>*

liquidacién o solucion pactada, como la eficacia del procedimiento concursal mismo. Vid.
en la doctrina norteamericana la base de datos elaborada en 2004 por
LOPUCKI/DOHERTY, http://lopucki.law.ucla.edu/ en la que analizaron la repercusién de
la aplicacion de bankruptcy sobre 48 grandes empresas norteamericanas a lo largo de 4
afios. Llegaron a la conclusién de que los factores que condicionaban principalmente la
conclusién del procedimiento por una solucién conservativa o liquidativa pasaba por la
dimension de la empresa, la duracion del proceso y el 6rgano judicial ante el que se
tramita el procedimiento. IBIDEM «The determinants of proffessional fees in large
bankruptcy reorganization cases», Empirical Legal studies, vol. I, 2004. En relacién con
este Ultimo aspecto, el fendmeno del forum shopping empresarial....En un intento de
cuantificar estos costes, vid. ALTMAN, «A Further Empirical investigation of the
Bankruptcy Cost Question», Journal of finance, septiembre, 1984, pags. 1067 a 1089
sefiala que los estudios empiricos desarrollados para el caso norteamericano, ponen de
relieve que los costes directos de los arreglos voluntarios son de un 0,65 % del valor
contable de os activos, porcentaje menor a 0s costes obtenidos en un procedimiento
concursal que oscilan entre 3,1 por ciento y 7,5 por ciento.

%93 Como si ocurre, por ejemplo, en los EE.UU. con el debtor in possession financing

postconcursal especialmente tras la reforma operada en octubre de 2011 y que entr en
vigor en el convencimiento de que estas refinanciaciones pueden llevar, incluso en
escenarios de crisis, a la consecucion de buenos objetivos de rentabilidad y seguridad
juridica para el inversor distress.
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Precisamente por todo ello, el procedimiento concursal, lejos de ser
un instrumento de reestructuracion, es percibido por los operadores
econdémicos como un cauce para liquidar la actividad empresarial con la

traumatica consecuencia de reasignar los recursos de la empresa.

Por dltimo, y en lo que concierne a los costes reputacionales,
vinculados a la percepcion que los diferentes agentes econdmicos
(clientes, proveedores, trabajadores, entidades financieras,
administraciones publicas) tienen del concurso, hace que la alternativa de
la refinanciacion sea aconsejable con el fin mantener un deterioro de
imagen mucho menor.®* El valor inherente a la empresa en
funcionamiento como consecuencia del estigma de la declaracion de un
procedimiento concursal se va perdiendo de manera irremediable. Es
preciso advertir que la mayor rapidez en la celebracion y conclusién de un
acuerdo privado determina igualmente que los costes indirectos sean
menores en un procedimiento privado que en un proceso concursal, ya
que la mayor rapidez de éstos reduce la publicidad adversa que produce

efectos negativos sobre los trabajadores, clientes y proveedores.

No obstante las ventajas que estos acuerdos amistosos ajenos al
control judicial puedan suponer en relacion con los intereses arriba
mencionados, los riesgos inherentes a los mismos no dejan de suscitar
dudas acerca de la generalidad en su aplicacién. En efecto, son varios los
peligros inherentes a estas medidas privadas en la mayor parte de los

casos derivados de la ausencia de control judicial.

%% Ejemplos literarios de los efectos sobre la reputacién de los comerciantes declarados

en quiebra pueden encontrarse en DUQUE DOMINGUEZ «Reflexiones
fundamentales...», op. cit. pag. 29 y ss.
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En primer término, destacariamos el peligro de la desmembracion
del patrimonio del deudor que emerge como consecuencia del hecho de
tratarse de acuerdos al margen del procedimiento concursal de manera
que no existe, como si sucede en sede concursal, una paralizacion de
acciones ejecutivas individuales. Podria darse la circunstancia de que el
inicio de wuna negociacion privada pudiera simultanearse con la
sustanciacion de acciones judiciales individuales contra bienes del
patrimonio del deudor comun, lo que dificultaria no sélo la culminacion
con éxito de la negociacion sino que, también podria poner en peligro los
intereses del resto de los acreedores no participantes en la negociacion
ante un eventual retraso en la solicitud de concurso. En estos casos, y
cuando el conjunto de la deuda de la empresa es repartida entre un grupo
de acreedores difusos, se dice que el ahorro potencial en costes y, en
consecuencia la probabilidad de la renegociacion privada vendra
condicionada, en todo caso, por la mayor o menor eficiencia de los
procedimientos concursales, lo que provoca que la decision ultima de
optar por esta via dependa también de circunstancias ajenas al deudor ya

los acreedores.>®

A esta dificultad habria que afadir, en segundo lugar, el problema
que surge en relacién con determinados acreedores que podrian resistirse
a participar en este tipo de acuerdo decidiendo mantenerse al margen de

estas negociaciones cuando se producen con ausencia de control judicial.

%% Vid. GONZALEZ MENDEZ/GONZALEZ RODRIGUEZ, «Procedimientos de resolucién
de insolvencia financiera en Espafia: costes de insolvencia y transferencias de riqueza »,
Investigaciones econémicas, n° 24, 2000, pag. 2, quienes apuntan que « los problemas
para acordar el reparto del ahorro de costes pueden venir originados por a) problemas
de free-rider o de holdout cuando la deuda de una empresa es poseida por un niumero
grande de acreedores difusos, b) asimetrias informativas que pueden surgir entre
acreedores externos peor informados y directivos o insiders de la empresa mejor
informados, y c) conflictos entre diferentes grupos de acreedores»;
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Se trata del conocido como holdout problem,** desarrollado por los
analistas economicos del Derecho, que englobaria no sélo la
imposibilidad de negociar con éxito la salida de la crisis, habida cuenta de
los insoportables costes que ello acarrea, sino también el problema
relativo a las estrategias que de manera coordinada podrian realizar
determinados acreedores con el fin de obstruir la negociacion buscando

otras soluciones seguramente en sede concursal.3*’

Por dltimo, la celebracion de estos acuerdos de composicion
extrajudiciales presenta un inconveniente relacionado con la aparicion de
conductas estratégicas fruto de los conflictos de intereses entre el deudor
y los acreedores en orden a decidor la solucion a la insolvencia del
deudor. En la fase preconcursal, como es sabido, la par condicio
creditorum no resulta de aplicacibn, de manera que no sélo los
acreedores, sino también los administradores y el deudor, ante la eventual
declaracion de concurso pueden realizar conductas que persiguiendo la
maximizacién de sus propios intereses, sin embargo, provoquen un
perjuicio para los intereses de los demas, incluida la situacién econémica
de la empresa. La situacion descrita que ha sido explicada desde la

308

perspectiva del analisis econémico del Derecho,”™™ obedece a estimulos

%% En relacion con el holdout problem o problema del veto o extorsion de la minoria, vid.

FERNANDEZ DEL POZO, El régimen juridico (...), op. cit. pag. 42 y 43.
%7 En este sentido es necesario tener en cuenta que en ocasiones los mismos
ordenamientos juridicos pueden favorecer esta clase de conductas si se tiene en cuenta
los incentivos que establecen en orden a la solicitud de declaracion de un procedimiento
concursales necesarios.

%% | a Teorfa de juegos, formulada por JACKSON en su célebre obra hasta pasar por la
aplicacion a esta fase preconcursal de la asimetria informativa y el riesgo moral, todas
ellas pretenden explicar el comportamiento, en ocasiones escasamente colaborativo con
los fines primordiales del Derecho concursal.
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perversos Yy oportunistas especialmente sobre administradores vy
acreedores, que adquiere mayor relevancia a medida que empeora la
situacion econdmica de la empresa. Esta desigualdad relativa a la
informacion y a las conductas que se desprenden de ella, se conoce
como asimetria de informacién, antiseleccién o seleccién adversa,*®® en
terminologia econdmica, y guarda una estrecha relacion con el Derecho

preconcursal.

En este contexto varias observaciones deben apuntarse:

En primer lugar, la asimetria informativa surge en relacion con
empresas en situacion de dificultad econémica o precrisis, ya que en
situaciones de solvencia, los intereses de socios, administradores y

acreedores resultan en mayor o menor grado coincidentes.®*°

En segundo lugar, cuando la asimetria informativa se produce entre
los distintos acreedores, nos encontramos con que aquellos que gozan de

informacion privilegiada, en particular, la Hacienda Publica, la Seguridad

%9 vid. MENENDEZ REQUEJO, «Estructura de capital de la empresa espafiola ante

problemas de riesgo moral y selecciéon adversa», Cuadernos de Economia y Direccion
de la Empresa, n° 10, 2001, pag. 486, en opinion de la autora «Con esta expresion se
trata de describir aquellas situaciones de «oportunismo precontractual» en que la parte
menos informada no es capaz de distinguir la buna o mala «calidad» de lo ofrecido por la
otra parte, por lo que acaba suponiendo que lo mas probable es la posibilidad peor, ya
que por lo general es la mas interesante para el otro agente. En esta situacion se induce
un efecto de seleccion adversa, dado que Unicamente se acabaran ofreciendo las peores
«calidades» ya que no se distinguen de las «buenas».

%1% partiendo de un concepto tradicional de sociedad y sobre la base de los arts. 1665
CC y del 116 del CCom, los socios de una sociedad se obligan a hacer aportaciones que
han de constituir el fondo comun, para la realizacién de una actividad también comun.
Ahora bien, que el fin lucrativo sea, en este contrato de sociedad, un elemento esencial 0
normal es una discusién doctrinal, que no altera la necesidad de la concurrencia de
intereses entre los socios y los administradores sociales.
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Social o las entidades financieras, buscardn proteger sus créditos mas
aun, ante una eventual declaracion de concurso que suponga una
inmediata paralizacion de las ejecuciones individuales, lo que puede

suponer un agravamiento de la situacién econémica del deudor.**

Por ultimo, cuando esta asimetria surge entre administradores o
directivos y socios, cabe la posibilidad de que en esta situacion se
asuman riesgos innecesarios, se produzca una desinversion, por ejemplo
mediante reparto de dividendos o se mejore la posicibn de unos
acreedores en detrimento de otros.**? Esta Ultima asimetria informativa
enlaza directamente con el conocido problema del riesgo moral
relacionado con los estimulos que tienen estos directivos de las empresas
para tomar decisiones o realizar actuaciones en beneficio propio, dadas
las dificultades que tienen los accionistas y, especialmente los acreedores
en controlarlas.®*® Llamamos la atencién sobre el hecho de que este

riesgo moral, surge una vez que la asimetria informativa ya se ha

%' vid. FERNANDEZ DEL POZO, op.Ult.cit. pdg. 46 y 47, expone las distintas
actuaciones que como consecuencia de los estimulos perversos antes descritos pueden
realizar determinados acreedores, asi «tan pronto como la crisis pueda ser previsible, los
acreedores mejor situados repercutiran el mayor nivel de riesgo en las condiciones de
sus préstamos; perseguiran la obtencién de garantias de no tenerlas o la mejora de las
que ya tuviesen; pedirdn el reembolso anticipado de su deuda; acudirdn a la ejecucién
judicial de sus créditos etc. Otros no estaran en condiciones de hacerlo».

%12 \/id. MENENDEZ REQUEJO, op. (lt. cit. pags.487 para quien en relacién la asimetria
informativa entre directivos y socios se produce la paradoja de que «puede conducir a
que la empresa esté infravalorada en el mercado en aquellos casos en que las
verdaderas expectativas de la empresa sean positivas, pero no sean reconocidas por los
accionistas. En estas situaciones los directivos de la empresa con expectativas positivas
tienen incentivos para diferenciarse comunicando la informacién positiva que no estan
considerando los accionistas, a través de alguna sefial creible, como es la decision de
aumentar el nivel de endeudamiento de la empresa».

313 Acerca del riesgo moral o moral hazard, planteado entre administradores (o
directivos) y accionistas y entre administradores y acreedores, vid. MENENDEZ
REQUEJO, op. (lt. cit, pags.489 y ss.
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producido, de manera que afecta a futuras actuaciones de al menos una
de las partes. Los problemas surgen, por tanto, en relacion con los
incentivos que pueden tener los administradores en el futuro para tomar
decisiones o realizar actuaciones en beneficio propio, habida cuenta de la
dificultad de que socios o acreedores las puedan controlar.

En conclusion, todos estos riesgos mencionados dificiimente
facilitan la finalidad principal de la legislacion concursal, esto es, la
satisfaccion de los acreedores, como tampoco la conservacion de
empresas viables econémicamente, dandose ademas la circunstancia de
gque estos costes puedan incluso consumir una buena parte de la masa
activa del concurso, ya que al tener la calificacion de créditos contra la

masa tendrian preferencia en el cobro frente a los demas.

Todas estas situaciones descritas en sede preconcursal podrian ser
controladas en el caso del establecimiento de un Derecho preconcursal
sistematico y autébnomo. Asi, junto con el establecimiento de una serie de
garantias cuyo fundamento serian fuentes de informacién que reduzcan
esta asimetria, entendiendo por tales aquellos mecanismos insertos no
s6lo en el ambito del Derecho concursal, sino también y de manera

especial, en el ambito del Derecho societario y registral.**

%4 Ccon independencia de la opcion de politica legislativa y econémica adoptada sélo se

podra reducir el alcance y los efectos perniciosos de las crisis econémicas con una
informacion simétrica y puntual de la situacion financiera de la empresa, vid. RUBIO
VICENTE, op. cit. pags. 190 y 191, también GUYON op. cit., pag. 40.
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CAPITULO IV. LOS ACUERDOS DE REFINANCIACION.

1. PLANTEAMIENTO: AUSENCIA Y NECESIDAD DE REGULACION DE
LOS ACUERDOS DE REFINANCIACION

La aprobacion de la LC en un contexto de bonanza econémica no
hizo sentir la necesidad de una regulacién sobre el tratamiento de las
dificultades econdmicas de la empresa, al margen de las previsiones
contenidas en el Derecho societario, fuera del procedimiento concursal.
Con todo, tanto con anterioridad a la promulgacion de la LC, como
después bajo su redaccién originaria,®'® los acuerdos extrajudiciales de
composicién de crisis entre el deudor y sus acreedores, eran factibles
sobre la base de la autonomia de la voluntad de las partes ex art. 1255

del CC y siempre que se respetasen la ley, la moral y el orden publico.3*®

5 La regulacion de la propuesta anticipada de convenio, venia a cubrir la necesidad de

un proceso concursal en parte desjudicializado. En este sentido, se ha hablado de que
este convenio anticipado suponia, desde otra perspectiva, una judicializacion de
acuerdos extrajudiciales. Se trata en definitiva, de una solucién que presentando caracter
concursal y no preconcursal, contribuye a evitar un agravamiento de la situacion
patrimonial del deudor, en especial en los supuestos de insolvencia inminente. Los datos
estadisticos, sin embargo, desde la entrada en vigor de la LC ponen de relieve que la
mayor parte de los concursos terminan por liquidacion, seguramente por el caracter
restrictivo del convenio anticipado, pese a que la ley trata de fomentarlo a través de
diversas medidas. Como consecuencia de todo ello, el convenio anticipado resulté objeto
de modificacibn en virtud, primero, del RDLey 3/2009, en particular mediante la
proteccion de la fase de negociacion a través de la comunicacion ex art. 5.3 de la LC, la
reduccién de prohibiciones ex art. 105 de la LC, para poder presentar el convenio
anticipado y la reduccién del quérum de adhesiones necesario para facilitar la admisién a
tramite de la propuesta anticipada de convenio y Ultimamente en virtud de la Ley 9/2015
en relacion con los posibles contenidos del convenio. Vid. sobre el particular, ROJO, El
convenio anticipado, Madrid, 2004, pags. 14 y ss; ENCISO ALONSO-MUNUMER, op. cit.
pags.23y ss. y JACQUET YESTE, op.cit. pags. 7 a 11.

%16 Acerca del caracter transaccional de estos convenios, vid. VELASCO SAN PEDRO,
«De las fases de convenio o liquidacion» en Comentarios a la legislacion concursal, en
SANCHEZ CALERO/GUILARTE GUTIERREZ (dir.), Valladolid, 2004, para quien «ya que
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En este contexto, los tribunales procuraron durante el escaso
tiempo, seis afos, en el que se carecid de una regulacién preconcursal,
ofrecer una interpretacion menos rigurosa de alguna de sus normas, en
particular, del ejercicio de acciones rescisorias del art. 71 de la LC cuya
aplicabilidad a estos acuerdos, desincentivaba una mayor utilizacion. De
manera que, proxima la reforma de la LC por medio del RDLey de 2009,
se dictaron algunas resoluciones judiciales, que acertadamente matizaron
la rescision en algunas refinanciaciones preconcursales, como en la
Sentencia de la Seccién 152. de la Audiencia Provincial de Barcelona de 6
de febrero de 2009, que basandose en la doctrina del sacrificio
patrimonial justificado, abria una linea jurisprudencial, admitiendo la
posibilidad de eludir la presuncién iuris tantum de perjuicio patrimonial
establecida en el art.71.3.2° de la LC, respecto a nuevas garantias
constituida en acuerdos de refinanciacion para garantizar obligaciones

preexistentes que no tenian garantias.**’

se trata, igual que se sefiala en el art. 1809 del Cdadigo Civil al caracterizar a esta figura,
de evitar un pleito —en este caso el concurso-mediante los compromisos asumidos por
las partes. Con arreglo a estas reglas, y en virtud de lo dispuesto en el art. 1257 del
Cadigo Civil, s6lo podra mantenerse la eficacia de estos convenios en relacion con las
partes que los hayan celebrado; esto es, en relacién con el deudor y los acreedores que
participen en el acuerdo dando expresamente su consentimiento».

17 sjguieron esta linea jurisprudencial, entre otras, las sentencias de la Audiencia
Provincial de Madrid de 10 de octubre de 2011, de la Audiencia Provincial de Barcelona
de 13 de diciembre de 2011 o de la Audiencia Provincial de Vizcaya de de 30 de julio de
2010. Ultimamente la Sentencia del Juzgado de lo Mercantil n° 3 de Barcelona de fecha
29 de Julio de 2.014 (Grupo Petromiralles), a vueltas con el sacrificio desproporcionado
decia que «hay diferentes perspectivas de aproximarse al concepto de sacrificio
desproporcionado, la primera la referida a la situacién en la que queda el acreedor
disidente respecto de su propia situacidon patrimonial, la segunda la referida a la
perspectiva de cual pudiera ser su expectativa de recuperacidon del crédito de no
aprobarse el acuerdo, la tercera referida a la posicion en la que queda el disidente
respecto de los acreedores que se han adherido al acuerdo. Si partimos de la base que
un acuerdo de refinanciacion supone sacrificios para todos los acreedores - adheridos o
disidentes-, parece razonable entender que la valoracion de la proporcion o
desproporcién debiera hacerse respecto de la posicion que unos y otros acreedores
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En esta situacion estalla en el afio 2008 la que se ha dado en llamar
la primera gran crisis del siglo XXI. A la vista de esta dificil situacion
econOmica, resulta oportuno fijar la atencion sobre dos consecuencias
relevantes de esta crisis a los efectos de nuestro estudio: en primer lugar,
la practica totalidad del tejido empresarial se vio afectada y como
consecuencia de este desastre econdmico la Administracion de Justicia
se reveld incapaz de absorber la avalancha de procedimientos
concursales con los medios personales y materiales con los que contaban
los nuevos Juzgados de lo mercantil.**® En segundo término y en relacién
con lo anterior, la crisis econdmica provocO un incremento de estos
acuerdos extrajudiciales que permitian soluciones preconcursales, rapidas
y sin los costes de los procedimientos concursales, pero los riesgos que

asumian los financiadores ante una eventual declaracibn de concurso,

quedan como consecuencia del acuerdo, proporcion o desproporcién deben ponderarse
en el marco de ese acuerdo. De ahi que deba entenderse desproporcionado el sacrificio
cuando se trate de forma desigual a acreedores que se encuentren en la misma
situacion, o cuando a acreedores de rango preferente se les impongan
proporcionalmente mayores pérdidas que a los de rango inferior».

No obstante también en este periodo de seis afios se dictaron también otras sentencias
de caracter ejemplarizante en la aplicacién de las acciones rescisorias del art.71 de la
LC, asi la Sentencia del Juzgado de lo Mercantil nam. 1 de Madrid de 21 de mayo de
2007, que en su fundamento juridico tercero expone que la constitucién de una garantia
prendaria e hipotecaria perseguia asegurarse, cualquiera que fuera la situacién que
sobreviviera al deudor la percepcién de la cantidad prestada, de manera que «si bien
ésta es una finalidad calificable inicialmente de legitima, no puede ocultarse que pierde
legitimidad cuando se realiza ante un escenario de mas que probable insolvencia del
deudor, a sabiendas de que el aseguramiento en el cobro de una cantidad ir4 en
detrimento del cobro de otros créditos cuyos titulares carecen de la capacidad de exigir
la constitucion de garantias. Y no es otra cosa la que ocurre como consecuencia de la
constitucién de las garantias prendaria e hipotecaria puestas en entredicho».

%18 Esta situacion ha tratado de ser aliviada recientemente mediante la modificacion del
art. 85 LOPJ por la L.O. 7/ 21 de julio, por la que afiade un apartado 6 al art. 85 LOPJ, de
manera que ahora los Juzgados de 12 Instancia conoceran en el orden civil de los
concursos de persona natural que no sea empresario en los términos previstos en su Ley
reguladora, si bien estos concursos son una minima parte de los que se declaran.
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con el peligro de la accidn rescisoria ex art. 71.1 de la LC y la clasificacion
subordinada de algunos créditos afectados, comenzaron a suponer un
grave problema para la continuidad de estos acuerdos. Asi pues, muchos
procesos de refinanciacion se frustraron incrementandose paralelamente
el nimero de procedimientos concursales y en consecuencia saturando

los Juzgados de lo Mercantil.>*°

A este respecto es necesario tener presente ademds, que los
acreedores que participaban en esta clase de acuerdos extrajudiciales
con frecuencia eran, y son, acreedores financieros®?°, de manera que ante
el riesgo de una posible rescisién respecto de actos de refinanciacion
realizados en épocas de precrisis del deudor, optaron por cortar la
refinanciacion, asi como nuevas lineas de crédito a estos deudores, lo
que finalmente se tradujo en un agravamiento de la crisis econémica

general.®?

%19 En este sentido, destacamos las estadisticas concursales realizadas por el Colegio de

Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantil. En la correspondiente a
2009, disponible en Internet en https://www.registradores.org., donde se sefiala que
sobre un total de 90 refinanciaciones, los pasivos afectados ascienden aproximadamente
a 15mil millones de euros, de manera que pese a su escaso humero, son grandes
empresas las que se han acogido a esta solucién en el primer afio de su funcionamiento.
%0 En relacién con el término acreedor financiero, el legislador comenzé refiriéndose a
entidades financieras para pasar a partir de la reforma operada por la Ley 17/2014 a
emplear pasivo financiero un concepto mas amplio que englobaria también a las
entidades financieras.

%21 Existia un cierto recelo por parte de algunas entidades de crédito de realizar
operaciones de refinanciacion ya que ordinariamente, estos acuerdos de refinanciacion
contienen a favor del financiador nuevas garantias, que con frecuencia cubren las
obligaciones crediticias anteriores y las nuevas; asegurandose en muchas ocasiones via
garantias reales las deudas anteriores. En este contexto, con frecuencia estos acuerdos
consistian en operaciones complejas, con amortizaciones anticipadas de créditos,
muchas de ellas a través de daciones en pago. Ademas el peligro de una posterior
declaracion del financiador, entidades financieras en la mayoria de los casos, como
cémplice del concursado en la fase de liquidacién, con las consecuencias que se
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Sea como fuere, no faltaron advertencias acerca del cardcter ciclico
del periodo de bonanza econdmica, asi como que la solucién
conservativa, solucion preferente en la LC, posiblemente no se pudiera

compadecer con la realidad.?*

Como consecuencia de todo ello, la dificultad en la celebracion de
los acuerdos de extrajudiciales y, en general, los efectos de la crisis
econOmica, bajo estas condiciones provocaron un importante repunte,
que se mantiene hasta nuestros dias, en el uso por parte de los
acreedores, singularmente proveedores, de medios de pago tales como el
confirming y factoring con el fin de evitar las consecuencias de la

insolvencia de sus deudores.>®

2. LA INTRODUCCION DE LOS ACUERDOS DE REFINANCIACION: EL
RDLEY 3/2009

presentaban a los efectos de la calificacién del concurso, no facilitaba la celebracién de
acuerdos de refinanciacion.

%22 \/id. sobre el particular, VELASCO SAN PEDRO, «La apertura de liquidacién a
solicitud de legitimado» en La liquidacién de la Masa activa. VI Congreso espafiol de
Derecho de la Insolvencia «In memoriam Emilio Beltran», Rojo/Quijano/Campuzano (dir),
Navarra, 2014, pag. 70, quien en este sentido sefiala que incluso en situacion de
bonanza econdmica «se vaticinaba, a la luz de la experiencia comparada de Derechos
gue habian servido de inspiracion al nuevo modelo espafiol, como el aleman, que
probablemente la inmensa mayoria de los futuros concursos acabarian en liquidacions.
%23 En efecto, el uso de estos medios, en particular, en la modalidad sin recurso permitia
un funcionamiento fluido de las relaciones comerciales sin los inconvenientes, por otra
parte frecuentes en medio de una crisis econdmica, de que la insolvencia de un
empresario pudiera arrastrar la de los otros.
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Lo que se acaba de indicar llevé al legislador a reformar, por primera
vez la LC, a los pocos afios de su entrada en vigor. Esta reforma se
produjo en virtud del Real Decreto-Ley 3/2009, de 27 de marzo de
medidas urgentes en materia tributaria, financiera y concursal ante la
evolucién de la situacién econémica.*** No se trataba de una gran reforma
o reforma global, ya que tal y como se recoge en su Preambulo, «la
evolucion de la crisis econémica global y su impacto en la economia
espafiola hacen necesaria una rapida reaccion legislativa para adecuar a
la nueva situacion algunas de las normas que inciden directamente sobre
la actividad empresarial asi como para seguir impulsando la superacion
de la crisis mediante el fortalecimiento y la competitividad de nuestro

modelo productivo».®%

De nuevo la crisis econOmica, ponia de relieve la necesidad de

incorporar determinadas mejoras en el sistema concursal.**® Los datos

%4 A esta reforma de la LC le siguid, apenas unos meses después la Ley 13/2009, de 3

de noviembre, de reforma de la legislacion procesal para la implantacion de la nueva
Oficina Judicial, una reforma de la legislacion procesal que afectdé también al
procedimiento concursal.

%2 No es voluntad del legislador reformar el sistema concursal articulado en la LC de
2003, por ello estas modificaciones se plasman en un Real Decreto Ley, lo que vendria a
justificar su urgencia, no obstante, llama la atenciébn que el propio legislador en el
Predmbulo del RDL abra la posibilidad a una reforma més profunda y no meramente
“ortopédica”, en palabras del ProfesorOlivencia, al decir que sin perjuicio de que en el
futuro sea necesario revisar en profundidad la legislacion concursal a la luz de la intensa
experiencia vivida en los tribunales como consecuencia de la crisis (...).

%26 v/id. con relacion a las razones que el legislador considera que justifican una primera
reforma de la LC, OLIVENCIA RUIZ, “Del Concurso y tiempos de crisis” en RDCP, n° 11,
2009, pags. 23-33; IBIDEM, “La reforma de la Ley Concursal” en RDM, n° 285, julio-
septiembre 2012, pags. 11 a 28. No solo la crisis econémica ha justificado las medidas
incorporadas en el RDLey 3/2009, sefiala PULGAR EZQUERRA, «Proteccion de las
refinanciaciones de deuda frente a solicitudes de concurso necesario: sobreseimiento y
comunicacion ex art. 5.3» en RDCP, n° 11, 2009, pag. 46 indica que «el fundamento
ultimo de la politica juridica de las modificaciones introducidas y propugnadas por
distintos sectores desde hace ya algun tiempo no parece situarse sélo en la crisis

212



estadisticos eran, en este momento, decepcionantes. El 95 por ciento de
las empresas que entraban en concurso acababan en liquidacion y a esto
habia que sumar la pérdida de valor de muchas de estas empresas como
consecuencia de la excesiva burocratizacion de los procedimientos
concursales (costes temporales, costes econdmicos, asi como la

estigmatizacion que sufria —y sufre— el concursado).

En un intento de profundizar en la promocién de los acuerdos
extrajudiciales en especial, en la desjudicializacién del Derecho concursal,
el legislador se ocupa por vez primera de los acuerdos de refinanciacion
de deuda preconcursales de caracter extrajudicial, principal novedad
concursal en el art. 8 RDLey, que lleva por titulo “Reintegracion de la
masa y acuerdos de refinanciacion” y, en su apartado tercero incorpora
una nueva DA. 42 en la LC.**" A partir de este momento los acuerdos de
refinanciacion y la rescision concursal tendran una nueva regulacion que

permitird la entrada en el Derecho concursal espafiol de la

econOmica, sino ademas en razones de eficiencia y equidad sostenibles en su necesidad
también en una situacién de bonanza econdémica».

%7_a incorporacion a nuestro ordenamiento juridico de los acuerdos de refinanciacién ha
suscitado un gran interés en la doctrina lo que ha traducido en una abundante
bibliografia. Para un analisis de los acuerdos de refinanciacion; vid. AZNAR GINER, Los
acuerdos de refinanciacion y la ley concursal, Valencia, 2010; IBIDEM, Refinanciaciones
de deuda, acuerdos extrajudiciales de pagos y concurso de acreedores, Valencia, 2014;
FERNANDEZ DEL POZO, El régimen juridico preconcursal...op. cit.; IBIDEM, Posibilidad
y contenido de un derecho preconcursal...op. cit.; IBIDEM, «Una lectura preconcursal del
régimen juridico de los “acuerdos e refinanciacion”: el expediente registral preconcursal,
ADCo, n® 21, 2010, PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...op. cit.; IBIDEM,
«Estrategias preconcursales e implicaciones financieras de la Ley Concursal», en Alonso
Ureba, y Pulgar Ezquerra (coords.), Implicaciones financieras de la Ley Concursal,
Madrid,2009; IBIDEM, «Fresh Money y financiacion de empresas en crisis en la Ley
38/2011» en RDCP, n° 16, 2012; IBIDEM, «Acuerdos de refinanciacion y “fresh money”
en RDCP, n°15, 2011; ESTEBAN RAMOS, «Los acuerdos de refinanciacion como
alternativa al concurso» en RDCP, n° 22, 2015;
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desjudicializacién y la prevencion como via de resolucion de la crisis

economica del deudor comun.3?®

La incorporacion de estos acuerdos se produjo mediante una
reforma de la LC y no mediante la creacion de una especifica Ley de
acuerdos extrajudiciales.®® En este sentido, no se nos escapa que
Espafa era uno de los pocos paises en el ambito del Derecho comparado
europeo y norteamericano, que no contaba con una adecuada normativa
incentivadora de la refinanciacion de empresas en situacion de crisis
econdémica, asi como de una normativa protectora de los acuerdos de

refinanciacién preconcursales, clave para la recuperacién econdmica.?*°

Se trata, a continuacion de analizar los acuerdos de refinanciacion,
tal y como fueron incorporados a nuestra legislacion concursal, en virtud
del RDLey 3/2009, para examinar las modificaciones que estos acuerdos
han ido experimentando a la luz de las numerosas reformas de los afos
2011, 2013, 2014 y 2015 que se han sucedido desde entonces.

8 | a introduccion se esta figura preconcursal no siempre ha sido bien aceptada por la

doctrina, de figura extrafia al sistema ha sido calificada por OLIVENCIA, «La reforma de
la Ley Concursal» en RDM, n° 285, 2012, pag. 16 para quien «se sitla asi nuestra Ley
en una perspectiva contractual, no procedimental, de la prevencion de la insolvencia, a
través de acuerdos, arreglos o convenios inter partes, pero con efectos sobre los
acreedores que en ellos no lo han sido».

%29 | a reforma operada por el RDLey 3/2009 y, especialmente la Ley 38/2011 y sucesivas
reformas, optaron por potenciar la preconcursalidad mediante la proteccion de acuerdos
preconcursales de refinanciacion ante un eventual escenario concursal, sin convertir el
Derecho preconcursal en un derecho autbnomo, como si se realizO en otros
ordenamientos de nuestro entorno, en particular en el Derecho francés reciente con los
procedimientos de Sauvagarde, antes con el Réglement Amiable o el Redressement
judiciaire.

%9 En Francia, la Conciliation y la Sauvagarde, en especial la Sauvagarde Financiere
Accélérée, en los EE.UU. los prepackage agreements.
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No encontramos una definicibn legal de los acuerdos de
refinanciacion en el RDLey de 2009. La DA 42 afiadida a la LC proclama
que tendran la consideracion de acuerdos de refinanciacion los
alcanzados por el deudor en virtud de los cuales se proceda al menos a la
ampliacion significativa del crédito disponible o a la modificacién de sus
obligaciones, bien mediante prérroga de su plazo de vencimiento, bien
mediante el establecimiento de otras contraidas en sustitucion de
aguellas. Este precepto se refiere mas bien a los posibles contenidos de

los acuerdos de refinanciacién que a una definicién de los mismos.

En todo caso, a la vista de este precepto y teniendo en cuenta las
distintas referencias que se realizan a los mismos a lo largo de la LC,
especialmente con ocasion de las sucesivas reformas de la LC, podemos
afirmar que se trata de acuerdos extrajudiciales realizados entre un
deudor no concursado y sus acreedores, no necesariamente todos, a
través del cual se pretende una reestructuracion del pasivo del deudor
gue le permita continuar con su actividad empresarial, estableciendo un
régimen especial en el supuesto de que el deudor resulte declarado en

concurso posteriormente. !

%L Vid. ESTEBAN MARCOS, op. cit. pag.425; AZNAR GINER, Refinanciaciones de
deuda...op. cit. pags. 17 y 18 define los acuerdos de refinanciacion como «contrato
alcanzado al amparo del art. 1255 CC por el deudor, o varios deudores conjuntamente, y
su acreedor, o varios de sus acreedores, esto es, tanto de forma bilateral como
multilateral, compuesto a su vez por una suerte de pactos que, normalmente conforma
un negocio juridico Unico e inescindible que tiene su base y fundamento en un plan de
viabilidad, tendente a procurar viabilidad y continuidad empresarial del deudor, y a
prevenir o evitar la eventual insolvencia o simplemente las dificultades financieras del
mismox»; haciendo hincapié en la posibilidad de celebrar acuerdos de refinanciacion
preconcursal de remocion de la insolvencia, vid. FERNANDEZ DEL POZO, «EI régimen
juridico preconcursal de los acuerdos de refinanciacién», Cuadernos de Derecho
Registral, Madrid, 2010, pags. 115 y ss quien los define como «remedio preconcursal,
pues persiguen remover, evitar 0 prevenir la situaciéon de insolvencia, antes de que el
deudor se halle incurso en un procedimiento concursal»; otros conceptos, en JACQUET
YESTE, op. cit. pag. 107 y ss.
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Y es que no debe olvidarse, que al margen de su caracter
extrajudicial, evidente por situarse al margen del procedimiento concursal,
se trata de acuerdos de caracter eminentemente contractual.*** Ahora
bien, este caracter contractual de los acuerdos de refinanciacioén cobra un
nuevo sentido cuando se producen en sede preconcursal. En efecto, en
virtud del art. 1257 CC, los contratos soOlo producen efectos entre las
partes que los otorgan y sus herederos, de manera que dado que los
acuerdos de refinanciacién no son acuerdos de masa, no deberian obligar
mas que a quienes los han suscrito y, sin embargo, como veremos mas
adelante, la homologacion judicial de los acuerdos de refinanciacion —
aspecto que se introdujo en la reforma de 2011- provoca que éstos
obliguen también a quienes no los han suscrito o incluso han manifestado

su disconformidad a los mismos dentro de ciertos parametros.®*

Asi las cosas, y sin anticiparnos a las reformas que se sucederan
mas adelante, la DA 4% se ocupaba no sélo del contenido de estos
acuerdos sino también y de manera especial de la incorporacion en

nuestra legislacion concursal de lo que ha dado en llamar escudos

%2 vid. PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...op. cit. pag. 210 quien destaca que
los acuerdos de refinanciacion son «negocios juridicos plurilaterales de derecho privado,
concluidos y ejecutados en el marco de la autonomia de voluntad».

%3 En este punto podriamos trasladar las clasicas tesis que en relacion a la naturaleza
juridica del convenio concursal se han suscitado en la doctrina. Las diferentes corrientes
doctrinales procesalistas, contractualistas y mixtas que han surgido en torno a la
obligatoriedad del convenio concursal también para acreedores ausentes y disidentes
también. Sobre estas corrientes, analizadas en sede preconcursal, recientemente vid.
JACQUET YESTE, op. cit. pag. 11 a 16.
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protectores,>**

respecto de determinados acuerdos de refinanciacion,
singularmente aquellos que por su interés merece la pena blindar frente al
régimen general de rescision concursal del art. 71 LC, todo ello ante un

hipotético escenario concursal.>*

No obstante, la técnica legislativa empleada en este RDLey resulta
deficiente en algunos aspectos.®*® En este sentido, interesa subrayar
problemas con la interpretacion sistematica que se desprende de la
lectura del parrafo primero del nimero 2 de la DA. 42 (no estaran sujetos a
refinanciacion...) y el nimero 3 de la DA. 42 (declarado el concurso, solo
la administraciébn concursal estara legitimada para el ejercicio de las
acciones de impugnacion contra estos acuerdos) debiendo interpretarse
como que sblo sera posible la impugnacion contra aquellos acuerdos de
refinanciacion que no cumplen con los requisitos establecidos en la DA.
4.2 de la LC. Esta excepcion se recoge igualmente en la Ley 38/2011 de

la LC en los arts. 71.6 (no podran ser objeto de refinanciacion los

%4 Con frecuencia se cita como origen de estos escudos protectores, los Accordi di

Risanamento del art. 67.3 L.Fall., también podrian situarse en el origen de los mismos
los Accord constaté del Derecho francés respecto de los que se manifiesta una
preferencia por este tipo de acuerdos gracias a la maxima confidencialidad que guardan
lo que se traduce en un posible mantenimiento del crédito del deudor.

%5 No se protege de la rescisiébn a cualquier acuerdo extrajudicial, tan sélo aquellos
acuerdos que relna cumulativamente y no alternativamente los requisitos que se
recogen en el nimero 2 de la DA. 42 del RDLey 3/2009 (1. Que el acuerdo sea suscrito
por acreedores cuyos créditos representen al menos tres quintos del pasivo del deudor
en la fecha de adopcion del acuerdo de refinanciaciéon. 2. Que el acuerdo sea informado
por un experto independiente designado por el registrador mercantil del domicilio del
deudor conforme al procedimiento establecido en los articulos 338 y siguientes del RRM.
3. Que el acuerdo se formalice en instrumento publico, al que se uniran todos los
documentos que justifiquen su contenido y el cumplimiento de los requisitos anteriores).
Estos acuerdos deberan de responder a un plan de viabilidad que permita la continuidad
de la actividad del deudor en el corto y medio plazo.

%3 Como todo es susceptible de empeora, esta técnica sin embargo, es mucho mejor
que la de algunas de las ulteriores reformas de la LC.
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acuerdos alcanzados por el deudor...) y 72.2 de la LC (sélo la
administracion judicial estara legitimada para el ejercicio de la accién
rescisoria). Notese que ahora se habla expresamente de accion rescisoria

frente a acciones de impugnacién del RDLey 3/2009.3%

Por lo demas los acuerdos de refinanciacion podran adoptarse tanto
en situaciones de insolvencia efectiva del deudor, como en situaciones de
preinsolvencia, pudiendo intervenir un acreedor o varios y resultando
indiferente el tipo de acreedor que interviene, aunque con frecuencia lo

seran acreedores financieros.

A la luz del contenido y participantes de los acuerdos de
refinanciacion arriba mencionados, las siguientes apreciaciones pueden

colegirse:

En primer lugar y en lo que concierne al @mbito objetivo del acuerdo

de refinanciacion, hay que distinguir entre los acuerdos de refinanciacién

%37 Vid. sobre el particular, OLIVENCIA, «La reforma de la Ley ...», op. cit. pags. 17 y 18;

no obstante, acerca de la conveniencia de la formulacion positiva que realiza la DA.42 y
de la necesidad de mencionar expresamente las acciones de impugnacién, sin
necesidad de abandonar esta opcién a decisiones jurisdiccionales como la célebre
sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona de 6 de febrero de 2009, vid.
FERNANDEZ DEL POZO, El régimen juridico preconcursal...op. cit. pag. 229, quien
sefiala que «la formulacion positiva en la Ultima reforma concursal de ese nuevo
supuesto de enervacion legal de la rescisoria concursal se me antoja oportuna, a la vista
de la cierta desorientacion que revelaban en sus decisiones los juzgados de lo mercantil
cuando debian enfrentarse con un concurso declarado y con unos acuerdos de
refinanciacién en que se constituyen, como era y sigue siendo habitual, “garantias reales
a favor de obligaciones preexistentes o de las nuevas contraidas en sustitucion de
aquéllas”; también, CERDA ALBERO, op. cit. pag.117, califica de forzado bucle
normativo el art. 71 bis y el art. 72.2 de la LC de manera que «la solucién se encuentra
en el inciso segundo de este art. 72.2 de la LC: el fundamento de partida de la accion
rescisoria concursal consiste en el incumplimiento de las condiciones previstas para
cada modalidad de acuerdo de refinanciacion (colectivo o particular) en los respectivos
aparados 1y 2 del art. 71.2.3 de la LC».
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propiamente dichos, que tratan de prevenir la insolvencia, y el convenio

concursal:3®

Los acuerdos de refinanciacion son preconcursales y de caracter
extrajudicial, y surgen necesariamente antes de la declaracion de
concurso de acreedores, debiendo distinguirse a su vez entre
refinanciaciones preventivas, por ser anteriores a la insolvencia o de
remocién de la insolvencia para el caso de que ésta ya se haya
producido. Estas refinanciaciones operan en todo caso sobre la base del
principio de la autonomia de la voluntad de las partes del art. 1255 CC. En
este ambito la rescisibn no opera de manera homogénea ya que
dependera en todo caso del cumplimiento cumulativo de los requisitos
legalmente previstos en la DA. 42 de la LC.>*

%8 |as dudas generadas acerca de si los acuerdos de refinanciacion debian tener

caracter exclusivamente preventivo, tal y como parecia desprenderse de su primera
regulacion en el RDLey 3/2009, se ha disipado con la Ley 38/2011, ya que no hay un
pronunciamiento expreso al respecto en su articulado que lo impida. En efecto, para la
concesion de nuevo crédito o la modificacion de las obligaciones preexistentes, la LC
permite eludir el estado de insolvencia actual del art. 2.2 de la LC, ya que al no haber
obligaciones exigibles, que el deudor no estaba en condiciones cumplir de forma regular,
porque son novadas por otras sujetas a término o se satisfacen mediante daciones en
pago, se remueve el estado de insolvencia, y con ello tanto la posibilidad de que sea
instado por un acreedor el concurso (art. 3.1 de la LC), como el deber legal que recae
sobre el deudor de instar su propio concurso voluntario en el plazo de dos meses desde
gue tuvo conocimiento o pudo conocer de la situacion de insolvencia (art. 5.1 de la LC).
En este sentido, vid. ESTEBAN MARCOS, op.cit. pags.423 y ss También, PULGAR
EZQUERRA, Preconcursalidad...op. cit. pag. 284.

%39 Vid. especialmente PULGAR EZQUERRA, op.Ult.cit. pag. 49 quien sefiala que las

refinanciaciones que cumplan con los requisitos de la DA. 42 de la LC «podran
beneficiarse de la exencién condicionada del &mbito de las rescisorias concursales
generales (art. 71 LC) y especiales (art. 10 LMH) quedando, no obstante, sometidas a la
posibilidad de ejercicio de otras acciones de impugnacién (rescisoria general pauliana,
rescision por lesién, nulidad, anulabilidad).
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Los convenios concursales, en cambio son reestructuraciones de
deuda planteadas en sede concursal, donde la insolvencia ya se ha
revelado y el procedimiento concursal ya se ha iniciado.** El tratamiento
de la crisis del deudor podra abordarse desde un convenio propuesto
anticipadamente, arts. 104 a 110 de la LC, o un convenio en la fase de
convenio previsto en los arts. 111 y ss de la LC, no quedando sometidas,

en consecuencia, a la rescision concursal.®*

En segundo lugar, en lo que concierne al numero de acreedores
participantes en el acuerdo de refinanciacién, dado que no se establece
en la reforma de la LC requisito alguno, podran intervenir uno, varios o la
totalidad de los acreedores. De otra parte, si son varios los acreedores, no
es preciso que el acuerdo se formalice de manera conjunta, en el sentido

de consensuada, entre todos ellos.>*

En tercer lugar y, en relacion con el tipo de acreedor que interviene,
normalmente lo seran acreedores financieros. Lo mas frecuente es que
los que participen en los acuerdos de refinanciacion sean acreedores
financieros; es mas, con frecuencia éstos seran los Unicos conocedores

de la negociacion, ya que sus créditos suelen resultar decisivos a los

%% Aunque puede haber concursos con insolvencia inminente, con el objeto de dotar al

procedimiento concursal de una mayor flexibilidad y caracter preventivo.
%1 No obstante, la obligacion que impone antes la CBE 4/2004 de 22 de diciembre
cuando se promulgé el RDLey 3/2009 (actualmente en vigor la CBE 3/210 de 29 de
junio) a las entidades financieras de clasificar las operaciones en las que intervienen en
funcién del riesgo del crédito al que se expone la entidad y de dotar o incrementar segun
los casos, sus provisiones, hace que las entidades financieras se decanten por los
acuerdos de refinanciacion, cuando resulten viables frente a estas soluciones
concursales.

¥2\/id. AZNAR GINER, op. cit. pag. 19y ss.
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efectos de una posible recuperacién econémica del deudor, de manera
que el resto de los acreedores pueden no conocer —tampoco hay
obligacion de ello— la existencia o el resultado de un acuerdo de

refinanciacion.®*

Por dltimo, por lo que respecta a los destinatarios de las
refinanciaciones, la DA. 42 alude a los acuerdos alcanzados por el
deudor, de manera que, en principio, cualquier deudor que cumpla los
requisitos legalmente establecidos puede celebrar estos acuerdos de
refinanciacion, sin que resulten de aplicacion las prohibiciones legales
establecidas para la solicitud de la propuesta anticipada de convenio del
art.105 de la LC. No obstante, la practica nos demuestra que son las
grandes compafiias y no la pequefia y mediana empresa, a la que por
cierto la reciente crisis econdmica ha azotado con especial fuerza, las que
acuden con mas frecuencia y con mas éxito, a estas soluciones
convenidas extrajudicialmente. En efecto, tanto la pequeia y mediana
empresa, como también las micropymes y los autbnomos son vistos con
cierto recelo, acerca de sus posibilidades de recuperacion, por parte de
las entidades financieras, lo que dificulta las posibilidades de

refinanciacién por medio de esta via.**

343 Aungque avancemos en este desarrollo cronolégico, hay un extremo que llama la

atencién y es que, si bien las refinanciaciones protegidas por el art. 71.6 de la LC, en
principio, no deben ser soélo las acordadas con las entidades financieras, ya que en este
precepto no se hace distincion alguna atendiendo a este criterio, sin embargo, la
homologacién de la DA. 42, consecuencia de la maodificacién introducida por la Ley
38/2011, parece limitada a las entidades financieras al sefialar que podrd homologarse
judicialmente el acuerdo de refinanciacion que redna las condiciones del art. 71.6 y haya
sido suscrito por acreedores que representen al menos el setenta y cinco por ciento del
pasivo titularidad de entidades financieras en el momento de la adopcién del acuerdo.

%*Esta primera reforma de la LC pretendia facilitar las refinanciaciones en un especifico
contexto de crisis econdémica. En efecto, el régimen inicial parecia especialmente
concebido para la atencion de los problemas especificos derivados de la crisis
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Estrechamente relacionado con el contenido de estos acuerdos de
refinanciacion se encuentra el conjunto de requisitos que se exigen para
que éstos puedan desplegar todos sus efectos. No han faltado autores
para quienes, precisamente estos requerimientos exigidos para la validez
de estos acuerdos hacen de éstos un instrumento poco flexible vy
operativo.**® No obstante, y anticipAndonos de nuevo en el desarrollo
cronoldgico de nuestro estudio, ya adelantamos que con la reforma de la
Ley 14/ 2013, de 27 de septiembre de apoyo a los emprendedores y su

inmobiliaria, con el tiempo la crisis econdmica afectd por este motivo, sefiala LEON
SANZ, «La reforma de los acuerdos de refinanciacién preconcursales», Working Paper
IE Law School, n°216, 2014, pag. 4, «Los acuerdos de refinanciacion en el Real Decreto
Ley 3/2009 estaban concebidos para refinanciar la deuda con el fin de hacer posible la
continuidad de la sociedad hasta que se superase la crisis inmobiliaria y para facilitar las
transmisiones de activos inmobiliarios para lograr la reduccion de la deuda. La
celebracién de esta clase de acuerdos de refinanciacién tiene como presupuesto que
implique un menor sacrificio que la liquidacion concursal y, normalmente, se adoptan en
conexion con grandes empresas». Esta circunstancia acabard propiciando que en
ulteriores reformas se introduzca, para este tipo de empresas y particulares
(consumidores sobreendeudados) el llamado acuerdo extrajudicial de pagos, como ya se
expuso en el capitulo | de nuestro estudio».

%5 Sobre el conjunto de requisitos exigidos para el reconocimiento de los acuerdos de
refinanciacién, vid. ILLESCAS, «Los acuerdos de refinanciacién y reestructuracién», La
Reforma Concursal, Il Congreso espafiol del Derecho de la Insolvencia, Beltran (dir);
Garcia Cruces y Prendes, Pamplona, 2011, pags. 233 y ss. Asi, bajo la reforma operada
por el art. 8 del RDLey 3/2009, se exigia para que los acuerdos de refinanciacién no
queden sujetos a la rescision prevista en el art. 71.1 de la LC que: a) Que el acuerdo sea
suscrito por acreedores cuyos créditos representen al menos tres quintos del pasivo del
deudor en la fecha de adopcién del acuerdo de refinanciacion; b) Que el acuerdo sea
informado por un experto independiente designado por el registrador mercantil del
domicilio del deudor de acuerdo con los articulos 338 y siguientes del Reglamento del
registro Mercantil. El informe del experto contendra un juicio técnico sobre la suficiencia
de la informacién proporcionada por el deudor, sobre el caracter razonable y realizable
del plan en las condiciones definidas en el apartado 1, y sobre la proporcionalidad de las
garantias conforme a las condiciones normales de mercado en el momento de la firma
del acuerdo; c) Que el acuerdo se formalice en instrumento publico, al que se uniran
todos los documentos que justifiqguen su contenido y el cumplimiento delo requisitos
anteriores. Vid. sobre el conjunto de los requisitos exigidos por el legislador del RDLey
3/2009, PINEL LOPEZ, «Los requisitos de las refinanciaciones para su proteccion frente
a las acciones rescisorias concursales» en RDCP, n® 11, 2009, pags. 35y ss.
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internacionalizacion se procurd paliar la rigidez de los acuerdos de
refinanciacion, en lo que al régimen de mayorias se refiere, distinguiendo
dentro de los acuerdos de refinanciacion tipicos, que veremos mas
adelante, aquellos acuerdos que requieren unas determinadas mayorias
sean 0 no homologados judicialmente y aquellos otros acuerdos
bilaterales o plurilaterales, que no exigen la concurrencia de mayorias
especificas.®*® Ulteriormente estas mayorias han resultado objeto de
reforma de nuevo en virtud de la Ley 9/2015, de 25 de mayo de medias
urgentes en materia concursal, reformando la DA.42 de la LC al eliminar el
inciso que establecia la regla del 75 por ciento en caso de acuerdos de
sindicacion, se entenderd a los efectos del computo de las mayorias
necesarias para la homologacién judicial de un acuerdo de refinanciacion
y la extension de sus efectos a los acreedores no participantes o

disidentes.>*

En definitiva, esta primera reforma de la LC operada por medio del
RDLey 3/2009, tuvo el acierto de incorporar los acuerdos de
refinanciacion por primera vez en la legislacién concursal espafiola. No
obstante, fue objeto de importantes criticas tanto por el tiempo en el que
produjo, como por la forma y el fondo de la misma. En lo que concierne al

momento en que se reformd la LC, para un sector de la doctrina esta

%46 vid. en relacion con este cambio en el régimen de mayorias y los efectos que supone

sobre los principios de politica juridica de proteccion de los acuerdos de refinanciacion,
vid. PULGAR EZQUERRA, «Refinanciacién, reestructuracion de deuda empresarial y
reforma concursal», Diario La Ley, n° 8271, Seccién Doctrina, 14 de marzo , 2014.

%7 Lo relevante es que esta regla de sindicacion resultara también de aplicacién a los

acuerdos de refinanciacion que busquen proteccion frente a la accion rescisoria por la
via del art. 71.6 de la LC resultando de aplicacion a los efectos del computo de la
mayoria requerida de los tres quintos del pasivo.
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primera reforma se produjo con excesivo apresuramiento.**® La LC se
habia promulgado tan sélo seis afios antes de esta reforma. En este
sentido, se consideraba necesario dar un cierto reposo a esta ley, al
tiempo que resultara conocida por los distintos operadores juridicos y
especialmente por los Tribunales.®*® No obstante, la crisis econémica,
como también ha sucedido en posteriores reformas de la LC, ha actuado
como justificacibn de la necesaria y urgente reforma de nuestra

legislacion concursal.

En lo que concierne a la forma, el recurso al Decreto-Ley*°, por
otra parte frecuente en esta materia, justificado por la urgencia, sorprende
especialmente cuando algunos de sus preceptos entraron en vigor a los

cinco afnos de la reforma y otros ni siquiera han sido objeto del oportuno

%8 Especialmente critico es OLIVENCIA, «Del concurso...», op. cit. pag. 27 al decir que

«ademéas de ortopédica, la reforma del RD-L no contiene realmente un Derecho
excepcional, de crisis, de medidas extraordinarias y provisionales, como la situaciéon que
trata de remediar. Medida tipica es la moratoria legal, por extraordinaria y temporal. Pero
las que se han adoptado tienden a mejorar las normas vigentes, en aspectos muy
concretos, insertandose en el sistema con vocaciéon de permanencia». En el mismo
sentido, AZNAR GINER, op. cit. pa4g. 32 y ss.

%9 En este sentido compartimos el parecer de OLIVENCIA cuando se alude a la crisis
econOmica para justificar que la ley no resulta adecuada por ser fruto de un periodo de
bonanza econdmica, op. cit. pag. 26, «de seguirse la tesis del RD-L, el Derecho
concursal deberia elaborarse en tiempo de crisis».

%9 Son muchos los autores gue han puesto de relieve, lo inadecuado que resulta legislar
mediante real decreto-ley. En este sentido, reparese en lo que sefiala en relacién con el
RDLey 11/2014, de 5 de septiembre, pero aplicable a nuestro estudio, VELASCO SAN
PEDRO, «La modificacién del convenio» en ADCo n°® 34, enero 2015, pag. 74, al decir en
relacion con la utilizacion del real decreto-ley que «a ello habria que afiadir haber
prescindido de la Comision General de la Codificacion, organismo técnico y apartidista
adscrito al Ministerio de Justicia que prepara con gran competencia la legislacion de
Derecho privado en Espafia desde el siglo XIX, y a la que practicamente se ha ignorado
en las Ultimas reformas legales, aprobadas y en tramitacion, y cuyo protagonismo, segun
parece ha correspondido al Ministerio de Economiax.
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desarrollo reglamentario.®* En otro orden y por lo que se refiere al fondo
de la reforma, se ha calificado esta reforma de apresurada, poco
meditada e impulsada casi exclusivamente por la crisis que pretendio

paliar.®>?

Llegados a este punto y, a pesar de esta primera regulacion de los
acuerdos de refinanciacion en el Derecho espafol, dada su rigidez inicial
y, en especial, la ausencia del privilegio del fresh money, pronto afloré el
fenbmeno del forum shopping (eleccion del foro) o fuga de
refinanciaciones de algunas grandes empresas,** hacia otros modelos de
Derecho comparado, en particular el Reino Unido con los schemes of

arrangement.>**

%1 vid. AZNAR GINER, op.cit. pag. 33 quien se muestra especialmente critico con la

reforma seflalando coémo algunos de los preceptos incorporados en la reforma,
singularmente el Registro Publico Concursal, tardaron hasta cinco afios en entrar en
vigor desde la promulgacion de la reforma; OLIVENCIA, «El Real Decreto-Ley 3/2009:
Las nuevas normas y su aplicacién» en RDCP, n°12, 2010, pags. 19 y ss.

%2 En este sentido se pronuncia, OLIVENCIA quien se refiere, en relaciéon con las
distintas medidas incorporadas en este RDLey de 2009 «no fueron ni urgentes, ni
provisionales, ni todas ellas oportunas, ni todas las oportunas», vid. OLIVENCIA, «Del
CONcurso...», op. cit. pags. 25y 26.

%3 Entre otras, la compafiia quimica La Seda de Barcelona, actualmente en proceso de
liquidacién y Metrovacesa.

%% En este momento, la posibilidad de que un acreedor minoritario titular de un derecho
de garantia real, contario a un acuerdo de refinanciacién, pueda iniciar ejecuciones
singulares, puede poner en serio peligro la continuidad del acuerdo de refinanciacion
entre el deudor y sus acreedores mayoritarios, generalmente entidades financieras. Por
este motivo, algunas refinanciaciones importantes se han llevado a otros paises con
sistemas concursales mas flexibles, particularmente al Reino Unido. En efecto, los
schemes of arrengement del ordenamiento inglés constituyen el principal instrumento
para canalizar las negociaciones y los acuerdos preconcursales. Uno de los rasgos
principales de estos acuerdos radica en su extrema flexibilidad donde radica en buena
medida su principal atractivo, de manera que se produce una extensién de todo el
contenido del acuerdo, no so6lo a los acreedores financieros sino también a los
acreedores con garantia real. Esta fuerza expansiva de los schemes of arrengement
suscita un interesante debate en el seno del Derecho Internacional privado, ya que ha de
tenerse en cuenta la relevancia del Center of Main Interests o Centro Principal de
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3. LA REGULACION DE LOS ACUERDOS DE REFINANCIACION
HOMOLOGADOS Y DEL LLAMADO “PRECONCURSO”: LA LEY
38/2011 Y ULTERIORES

En fin, como consecuencia de todo lo dicho y ante la evolucion de
la crisis econdmica, el legislador se vio obligado a reformar la legislacion
concursal en virtud de la Ley 38/2011, de 10 de octubre, de Reforma de la
Ley 22/2003 modificando de nuevo el régimen de los acuerdos de

refinanciacion tratando de reajustar de esta manera la dura realidad.®*®

En efecto, en virtud de esta Ley, se acomete la segunda reforma de

la LC, a la que sucederan otras més en los afios 2013, 2014 y 2015.

Comienza el preambulo de la Ley 38/2011 recogiendo un primer
elogio a la LC considerandola como un importante hito en nuestro

Derecho de la insolvencia,®*® si bien, afiade el legislador, una segunda

Intereses (COMI), puesto que es uno de los criterios principales para determinar la
jurisdiccién, toda vez que es el criterio principal para determinar la jurisdicciéon
competente de conformidad con el Reglamento de Insolvencia (1346/2000)vid. sobre el
particular, PULGAR EZQUERRA, ««Acuerdos de refinanciacién y Escudos protectores»
en la reforma de la Ley Concursal espafiola 22/2003», Diario La Ley, n® 7731, n® 7731,
Seccion Doctrina, 2011. No obstante lo anterior, debe reconocerse el éxito de
importantes refinanciaciones en Espafia con la regulacibn de los acuerdos de
refinanciaciéon en la regulaciéon dada por el RDLey 3/2009 (SOS, Panrico, etc). Hoy ya no
esta justificada la huida al Derecho inglés, ya que los principios de los schemes of
arrengement han sido incorporados en las sucesivas reformas concursales.

%5 Antes de esta reforma debemos mencionar el RDLey 9/2009, de 26 de junio, sobre
reestructuracién bancaria y reforzamiento de los recursos propios de las entidades de
crédito, afladiendo una nueva letra k) en la DA. 22 de la LC, que ya se habia modificado
en virtud de la Ley 36/2003, de 11 de noviembre, de medidas de reforma econdmica y
por el RDLey 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de la
productividad y para la mejora de la contratacion publica.

% vid. el Preambulo | de la Ley 38/2011, de 10 de octubre, de reforma de la ley 22/2003,

de 9 de julio, Concursal. Esta reforma se preparé con mas cuidado que la anterior y fue
el resultado del trabajo de una Comision creada ad hoc de especialistas en la materia.
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reforma se hace necesaria como consecuencia del grave deterioro de la
situaciébn econOmica que ha acentuado determinados aspectos de la
legislacion concursal, lo que ha puesto de manifiesto normas
disfuncionales por una parte e incumplimiento de la conservacion de la
actividad empresarial de la actividad profesional o empresarial del

concursado por otra.>*’

El legislador considera la reforma objeto de estudio continuadora
de la LC y sus principios de politica juridica, por otra parte elogiados por
el legislador en el preambulo de la ley, al tiempo que sefala la necesidad
de acometer una reforma global con el fin de incorporar al sistema
concursal importantes modificaciones que pretenden “corregir errores de
enfoque detectados en la practica para colmar las lagunas de la ley.”
Tomando como referencia la crisis economica del momento y, ante el
incumplimiento de uno de los propositos de la LC, esto es, la
conservacion de la empresa, al tiempo que la satisfaccion de los intereses
de los acreedores, se profundiza en el régimen de los acuerdos de
refinanciacion, instituto preconcursal que se habia revelado como

fundamental desde su incorporacion en el afio 2009.

En atencion a esta finalidad, la ley profundiza en los denominados
institutos preconcursales o alternativas al concurso ya que la reforma
operada por medio de la Ley 38/2011 se considera continuadora de la LC
pero también del RDL 3/2009. Por este motivo se potencia la
preconcursalidad instaurada en la DA. 42 de la LC, al reconocer entonces
la legalidad de los acuerdos de refinanciacion. En este sentido, apenas se

%7 De nuevo la situacién econémica justifica una nueva reforma concursal.
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reformd el régimen juridico de los acuerdos de refinanciacion, en lo que a
su impugnacion se refiere, sin perjuicio de trasladar su regulacion de la
DA. 42 de la LC al apartado 6 del art. 71 de la LC.

A estos efectos, el actual art. 71.6 LC define los acuerdos de
refinanciacion como los alcanzados por el deudor (...) en virtud de los
cuales se proceda al menos a la ampliacion significativa del crédito
disponible o a la modificacibn de sus obligaciones, bien mediante la
prérroga de su plazo de vencimiento, bien mediante el establecimiento de
otras contraidas en sustitucion de aquéllas”. Y, ademas, tales acuerdos
habran de responder, en todo caso, a un plan de viabilidad que permita la
continuidad de la actividad del deudor en el corto y el medio plazo. El
legislador pretende con ello ofrecer a las empresas soluciones mas agiles
y economicas a la finalizacion del concurso al tiempo que se ofrecen mas
garantias a los acreedores, ya que se permite una comunicacion formal
del inicio preconcursal de las negociaciones con los acreedores (ex art. 5
bis de la LC), regulando los deberes de las partes y el régimen de la

homologacién judicial del acuerdo de refinanciacion.

De entre las distintas medidas concursales adoptadas por el

legislador,**®destacamos aquella referidas principalmente al &mbito

%38En virtud de la reforma operada en la LC por medio de la Ley 38/2011, se acometieron

medidas no estrictamente preconcursales tales como agilizar el concurso, al tiempo que
se procura solucionar el problema del retraso en el tiempo de la solucion de la
insolvencia. Es sabido que el retraso causa un dafio no soélo al concursado, sino también
a sus acreedores pues se reduce el valor de los bienes del deudor. Por este motivo, se
simplifica y agiliza el procedimiento concursal, admitiendo una “anticipacién de la
liquidaciéon” una de las novedades mas importantes de la presente ley, impulsando y
regulando un verdadero procedimiento abreviado y ofreciendo soluciones especificas en
la fase comun y en el convenio. Por otra parte, se incorporan también medidas tendentes
a la mejora de la publicidad del concurso, configurando el Registro Publico Registral
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preconcursal. Estas novedades y el tratamiento legislativo que han
recibido, constituyen el hilo conductor de las paginas que siguen en

nuestro estudio.

3.1. LA LLAMADA SITUACION PRECONCURSAL. LA
COMUNICACION DEL INICIO DE LAS NEGOCIACIONES PARA
ALCANZAR UN ACUERDO DE REFINANCIACION (EL
ARTICULO 5 BIS DE LA LC).

El inicio de las negociaciones entre el deudor y sus acreedores
dirigido a lograr un acuerdo de refinanciacion, puede interferir
temporalmente con el deber que pesa sobre el deudor de solicitar la
declaracion de concurso, ex art. 5.1 de la LC, dentro de los dos meses
siguientes a la fecha en que hubiera conocido o debido conocer su estado
de insolvencia. Asi las cosas, en la practica puede darse la circunstancia
de que la negociacion y conclusion de un acuerdo de refinanciacion de
deuda, proceso complejo de duracion indeterminada, supere el limite
temporal de los dos meses establecido en la LC, de manera que el deudor
podia incumplir el deber legal de solicitar su concurso estando inmerso en
la negociacion de un acuerdo de refinanciacion, con las consecuencias a
los efectos de la calificacion del concurso, previstas en el art. 165.1 de la
LC.

como un instrumento de publicidad de los concursos, reforzando su funcién de
transparencia y garantia para todos los sujetos implicados.
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Por otra parte, estas negociaciones extrajudiciales en situacion de
preinsolvencia del deudor comuan, también podrian interferir con el
derecho que asiste a cualquiera de los acreedores de solicitar la
declaracion de concurso necesario siempre que concurran los requisitos
establecidos en el art.2.4 de la LC.

La situacion se torna mas compleja, cuando la insolvencia que
afecta al deudor no es actual, sino inminente, y ello es asi porque en este
caso, no pesa sobre el deudor el deber, sino la facultad, de solicitar el
concurso®® a lo que hay que afiadir los incentivos positivos y negativos
establecidos en la LC, ya desde su redaccion originaria, para lograr una

solicitud temprana del mismo.3®°

En suma, a la vista de las anteriores precisiones, se plantea un dificil
encaje temporal entre, de una parte, estos incentivos positivos y negativos
para que en caso de insolvencia, especialmente inminente, el deudor
solicite lo antes posible su concurso y, de otra parte, la necesidad de
celebrar acuerdos extrajudiciales que eviten en Ultimo extremo una

declaracion de concurso con los costes que ello supone.

Este problema es abordado por la doctrina bajo la denominacion de

problema temporal o timing problem utilizada en la literatura concursal

%9 La solicitud de declaraciéon de concurso por el deudor basada en la insolvencia

inminente implica anticipar un hecho que aun no se ha producido, pero del que cabe
razonablemente esperar que suceda si no se resuelve mediante un procedimiento
concursal.

%9 precisamente porque la LC no contemplaba institutos preconcursales, la flexibilidad
con la que se dot6 el presupuesto objetivo de la declaracién de concurso (insolvencia
actual e insolvencia inminente) pretendid6 cumplir esta finalidad, estableciendo los
oportunos incentivos positivos y negativos a tal fin (art. 105.1.6° y art. 164 de la LC).
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anglosajona.®®® En efecto, el problema temporal, analiza el momento en
que el legislador estima conveniente que se produzca la apertura de los
procedimientos concursales. Se trata, entonces, de una cuestion de
politica legislativa que debe tener en cuenta los motivos que fundamentan
la existencia del concurso pero también, la determinacién estratégica del
deudor y los acreedores. Como es sabido, la LC opt6é por no regular los
acuerdos extrajudiciales de composicion de crisis entre el deudor y sus
acreedores, sustituyendo esta solucién, por un presupuesto objetivo de
declaracion de concurso flexible, que via insolvencia inminente,
adelantara el concurso permitiendo satisfacer los intereses de los
acreedores, al tiempo que facilitara una conservacion empresarial.
Precisamente, a este principio de conservacion de la empresa se refiere
programaticamente el legislador de la LC en diversas ocasiones de la

Exposicién de Motivos.3*

Por todo ello, el legislador de la Ley 38/2011 reconociendo este

problema temporal y aproximandose a otros ordenamientos juridicos de

363

nuestro entorno, singularmente el Derecho francés, introduce

%1 | a doctrina con frecuencia alude a este término tomado de la obra de JACKSON, op.

cit para referirse al desfase temporal que puede plantearse en relacion con los
procedimientos concursales diseflados en la actualidad y por institutos conservativos y
reorganizativos de carécter preconcursal vid. especialmente FERNANDEZ DEL POZO,
Posibilidad...op. cit.; IBIDEM, EI régimen juridico...op. cit.; PULGAR EZQUERRA,
Preconcursalidad...op. cit. GARRIDO, «El privilegio...», op. cit.

%2 E| apartado VII de la Exposicién de Motivos de la LC no deja lugar a dudas acerca de
ello al decir que «el convenio es la solucion normal del concurso, que la ley fomenta
mediante una serie de medidas, orientadas a alcanzar la satisfaccion de los acreedores
a través del acuerdo obtenido en un negocio juridico en el que la autonomia de la
voluntad de las partes goza de gran amplitud», también afade que «la finalidad de
conservacion de la actividad profesional o empresarial del concursado puede cumplirse a
través de un convenio».

%3 S6lo el deudor esta legitimado para solicitar la apertura de la Conciliation cuando
pruebe una dificultad juridica econémica o financiera, real o previsible sin encontrarse en
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importantes modificaciones en los acuerdo de refinanciacion. En efecto,
con el fin de facilitar el acceso a los acuerdos de refinanciacion, modifico
el art. 5 derogando el art. 5.3 de la LC para pasarlo, modificado, al art. 5
bis de la LC.

Se trata a continuacion de enunciar, a grandes rasgos, las

principales novedades arriba mencionadas del art. 5 bis de la LC:

Primero, quedara en suspenso el deber de solicitar la declaracion de
concurso voluntario. La Ley 38/2011 derogd el niumero 3 del art. 5 de la
LC que a su vez incorporo el RDLey 3/2009, a tenor del cual el deber de
solicitar el concurso no sera exigible al deudor que en estado de
insolvencia haya iniciado negociaciones para obtener adhesiones a una
propuesta anticipada de convenio y dentro del plazo establecido en el
apartado 1 de este articulo, lo ponga en conocimiento del juzgado
competente para su declaracion de concurso. La necesidad de potenciar
los convenios anticipados, que en plena crisis econdmica eran
escasamente utilizados, propicid esta reforma que, en ultimo extremo,
suponia una prorroga de cuatro meses en el plazo obligatorio para
solicitar el concurso voluntario. En todo caso, siempre que el deudor
hubiera iniciado negociaciones para obtener adhesiones a una propuesta
anticipada de convenio ya que, continta el art. 5.3 de la LC, transcurridos
tres meses de la comunicacién al juzgado el deudor haya o no alcanzado
las adhesiones necesarias para la admision a trdmite de la propuesta

suspension de pagos durante un periodo superior a cuarenta y cinco dias. En efecto, el
art. 611.4 del CCom francés dispone una moratoria de cuarenta y cinco dias para que el
deudor cumpla con su deber se solicitar el concurso si fracasé en la negociacion de un
acuerdo extrajudicial.
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anticipada de convenio, debera solicitar la declaracion de concurso dentro

del mes siguiente.

En este sentido, el art. 5.3 de la LC ha sido calificado como
preconcurso en tanto que supone un primer paso en la incorporacion a
nuestra legislacion concursal de la proteccion de los procesos de
negociacién preconcursales.®®* En cualquier caso, esta calificacion de
preconcurso pudiera resultar inapropiada ya que esta proteccion soélo
estaba prevista en relacion con la negociacion de propuestas anticipadas
de convenio y no con acuerdos preconcursales de refinanciacion, lo que
por otra parte suscitdé un interesante debate doctrinal acerca de esta

segunda posibilidad.3®

Ahora bien, es necesario advertir que pese al indudable éxito en el
empleo del art. 5.3 de la LC durante el tiempo que estuvo en vigor, lo
cierto es que éste no siempre se destind al fin para el que habia sido

previsto, esto es, para la negociacion de un convenio anticipado que

%4 No obstante del tenor literal del art. 5.3 de la LC no se desprende que entre su

finalidad estuviera la refinanciacién de la deuda contraida con sus acreedores, como
tampoco obtener liquidez, o disponer de tiempo para llevar a cabo una liquidacion
ordenada de su patrimonio. La esencia del art. 5.3 de la LC radicaba principalmente en
ser un instrumento para favorecer e impulsar la concertacién de propuestas anticipadas,
lo cual, por otra parte, no es poco. Asi se pronuncia, AZNAR GINER, op. cit. pag. 70.

%5 V/id. sobre el particular, PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...op. cit. p4dg. 373 y
ss; IBIDEM, «Proteccién de las refinanciaciones de deuda...», op. cit. pag. 45-59;
FERNANDEZ TORRES, «Algunas consideraciones en torno a la refinanciaciéon de deuda
y posibilidad de no presentar declaracién de concurso» en RDCP, n°12, 2010, pag. 262
quien ademas sefala en relacién con la proteccion del art. 5.3 de la LC respecto de los
acuerdos de refinanciacion «deberiamos plantearnos si la busqueda de una
refinanciacibon no era también una alternativa cuya omisiébn responde -—Unica y
exclusivamente- a un olvido del legisladors.
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procurara una conservacion de la actividad empresarial y profesional, sino

mas bien para otros fines no previstos por el legislador.3®

Segundo, no podran dirigirse ejecuciones singulares, judiciales o
extrajudiciales contra determinados bienes y derechos del deudor. En
efecto, como consecuencia de algunas disfuncionalidades del régimen
establecido por el art. 5.3 de la LC, se reform¢ flexibilizando, la obligacion
del deudor insolvente, mediante la incorporacion del art. 5 bis, en un
intento de resolver las dudas que la redaccion del art. 5.3 de la LC habia

suscitado.

El art. 5 bis de la LC incorporado por la Ley 38/2011 disponia que:

1. «El deudor podra poner en conocimiento del juzgado competente para
la declaracién de su concurso que ha iniciado negociaciones para
alcanzar un acuerdo de refinanciacion o para obtener adhesiones a una
propuesta anticipada de convenio en los términos previstos en esta ley.

2. Esta comunicacion podra formularse en cualquier momento antes del
vencimiento del plazo establecido en el art. 5. Formulada la
comunicacion antes de ese momento, no sera exigible el deber de
solicitar la declaracion de concurso voluntario.

3. El secretario judicial, sin mas tramite, procedera a dejar constancia de
la comunicacion presentada por el deudor.

4. Transcurridos tres meses de la comunicacién al juzgado, el deudor,
haya o no alcanzado un acuerdo de refinanciacién o las adhesiones

necesarias para la admisién a tramite de una propuesta anticipada de

%% En este sentido, destacamos las palabras de AZNAR GINER, op. cit. pag. 72 al

advertir el uso picaresco del art. 5.3 de la LC por parte de algunos deudores que
buscaban con el recurso a este precepto «una reiniciacién de deuda o su eliminacion o
reduccidon mediante compraventa o daciones en pago, mostrando con picardia a sus
acreedores el eventual futuro concurso al que se dirigia caso de no otorgarse la misma.
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convenio, debera solicitar la declaracién de concurso dentro del mes
habil siguiente, a menos que no se encontrara en estado de

insolvencia».

En definitiva, son varios los comentarios que se infieren de la

configuracion de este instituto, a saber:

En primer lugar, en relacion con el problema de la finalidad del
precepto, se menciona expresamente que también se exonera del deber
de solicitar la declaracion de concurso al deudor insolvente que debera
poner en conocimiento del Juzgado que ha iniciado negociaciones para
alcanzar un acuerdo de refinanciacion o para obtener adhesiones a una
propuesta anticipada de convenio. Se superan definitivamente, las dudas
de la regulaciéon anterior, de manera que los acuerdos de refinanciacién
quedaran amparados por este precepto, surgiendo la duda ahora de si
otras soluciones preconcursales de insolvencia, distintas del acuerdo de

refinanciacién podrian entenderse insertas en el mencionado precepto.®®’

En segundo lugar, téngase en cuenta que la paralizacion de
acciones puede llegar en este momento hasta cuatro meses, ya que
dispone el legislador que a los tres meses, sin que se haya alcanzado el
acuerdo o la propuesta, habra que sumar un mes mas para solicitar el
concurso necesario (art. 5 bis.4 de la LC). Durante este periodo, el deudor
debera procurar superar sus dificultades econémicas de tal manera que si
transcurridos estos tres meses desde la comunicacioén al juzgado, sin que

el deudor haya superado su situacién de insolvencia, dentro del mes habil

%7 En sentido contrario a esta posibilidad, vid. AZNAR GINER, op. ult.cit. pag. 74.
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siguiente debera solicitar su concurso con independencia de si alcanzd

con éxito o0 no un acuerdo de refinanciacion.3¢®

En tercer lugar, en conexion con lo anterior, el art. 15.3 de la LC
dispone que una proteccion especifica al acuerdo de refinanciacion, toda
vez que vez que una vez comunicado al juzgado el inicio de las
negociaciones, no podra solicitarse el concurso por ninguno de los
acreedores del deudor durante el plazo de tres meses. Se pretende que
determinadas solicitudes de concurso, incluso las de acreedores

minoritarios puedan poner en peligro la viabilidad del deudor.

Por dltimo, la constante adaptacion de los institutos concursales y
preconcursales, singularmente de los acuerdos de refinanciacion, a la
realidad econémica, especialmente cambiante desde el inicio de la crisis
econdémica, ha provocado dos reformas ulteriores del art. 5 bis de la LC,
en este caso, en virtud primero de la Ley 17/2014 de 30 de septiembre,
por la que se adoptan medidas urgentes en materia de refinanciacion y
reestructuracion de deuda empresaria y segundo, mediante la Ley 9/2015
de medidas urgentes en materia concursal. Se modifica este precepto de
manera que la comunicacién del inicio de las negociaciones afectara
también a las ejecuciones. Y es que no tenia mucho sentido impedir la
solicitud de concurso necesario cuando los acreedores podian iniciar o
continuar ejecuciones contra el patrimonio de deudor, lo que implicaria
una disminucion del mismo y en ultima instancia comprometeria la

viabilidad de la empresa.>®*

%8 vid. PULGAR EZQUERRA, «Refinanciacion...op. cit. pags. 431y ss.

%9 En este sentido, vid. ESTEBAN MARCOS op. Cit. pag. 426 y ss.
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En efecto, la nueva redaccion del articulo 5 bis, permite en virtud de
la Ley 17/2014, que la presentacion de la comunicacion de iniciacion de
negociaciones para alcanzar determinados acuerdos pueda suspender,
durante el plazo previsto para llevarlas a efecto, las ejecuciones judiciales
de bienes que resulten necesarios para la continuidad de la actividad
profesional o empresarial del deudor.®® En coherencia con lo anterior,
también se permite la suspension del resto de ejecuciones singulares
promovidas por los acreedores financieros a los que se refiere la DA. 43,
siempre que se justifigue que un porcentaje no inferior al 51 por ciento de
acreedores de pasivos financieros han apoyado expresamente el inicio de
las negociaciones encaminadas a la suscripciébn del correspondiente
acuerdo de refinanciacion. En este dltimo caso, estariamos ante un
supuesto similar a los Standstill Agreements del Derecho anglosajon, ya
que el inicio de estas negociaciones da lugar a un pactum de non petendo

entre quiénes se encuentran negociando.>*No obstante, el inconveniente

30 En relacion con estos bienes necesarios para la continuidad de la actividad

profesional o empresarial, surge la duda de si dada la redaccién del art. 5 bis de la LC,
es el deudor el que con su comunicacion debe indicar los bienes que se consideran
necesarios, 0 si ademas se requiere una prueba sobre tal necesidad. Traemos aqui el
Auto del Juzgado de lo Mercantil n°® 1 de Granada de 17 de marzo de 2014: “Desde ahi
consideramos que las opciones serian dos: 1°. Que la comunicacion y consiguiente
resolucion deben incluir aguellos bienes, sin més declaracién, que el solicitante (quien
comunica) considera necesarios para la actividad. En este caso se deberd dejar
simplemente constancia de dicha comunicacién. 2°. Que sera posible ampliar (y
evidentemente justificar) la declaracion de dicho bien como necesario cuando se
justifique dicha necesidad en funcion de la documentacién (viabilidad y otros) que se
aporte al efecto. Todo ello consecuentemente con los efectos automaticos que la ley
parece querer dar a la citada comunicacién sin mas discusion al respecto”.

S E pacto de renuncia temporal por parte de los acreedores financieros al ejercicio de

acciones legales, los Standstill Agreements junto con las condiciones financieras y
documento de términos econdmicos, term sheet, constituyen el contenido de la
generalidad de los acuerdos de refinanciaciébn. De hecho ya con la promulgacion del
RDLey 3/2009 en algunas refinanciaciones, el empleo de los art. 5.3 y 15.3 de la LC ya
eran una Standsitill de facto, ya que resultaba poco gratificante para el ejercicio de
acciones individuales por los acreedores que éstos sepan que de no lograse el acuerdo
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que presentan estos acuerdos radica en el hecho de que parecen estar
pensados principalmente para negociaciones surgidas como
consecuencia de una insolvencia actual, de manera que su objetivo
principal se dirigiria hacia negociaciones para lograr adhesiones a una
propuesta anticipada de convenio. En cualquier caso, si finalmente se
alcanza un acuerdo de refinanciacion, aunque la negociacion surgiera
para conseguir una propuesta anticipada de convenio, la doctrina
entiende que este acuerdo, si cumple los requisitos legalmente
establecidos deberia quedar amparado por la DA.42 de la LC frente a las

rescisiones del art. 71 de la LC.3"?

Ahora bien, quedan excluidos de la suspension, en todo caso, los
procedimientos que tengan su origen en créditos de derecho publico. Se
pretende de este modo que el art. 5 bis fomente una negociacién eficaz
sin acelerar la situacién de insolvencia del deudor por razén de una

precipitada ejecucién de garantias sobre determinados bienes.

Por otra parte, en lo que concierne a la reforma del art. 5 bis de la
LC incorporada por la Ley 9/2015, se limita a establecer que el juez

competente para conocer del concurso sera el encargado de resolver las

de refinanciacion, cabria la posibilidad de declara el concurso y finalmente sus acciones
individuales resultarian indtiles. Vid. sobre el particular, VICENT CHULIA,
«Desapalancamiento y Ley Concursal: en torno a la Ley 17/2014, de 30 de septiembre,
de refinanciacion» en RDCP, n° 22, 2014, p4g.19 y ss, para quien «El punto de partida
de la negociacion es un Pacto de Standstill. El pacto no tiene caracter novatorio de las
obligaciones preexistentes. En su virtud las partes se obligan a negociar de buena fe
durante su periodo de vigencia para alcanzar un acuerdo satisfactorio para los intereses
de las partes que permita la formalizacion efectiva del «plan de reestructuracion o de
negocio», presentado por la sociedad a las entidades financieras y el «plan de
refinanciacién» de la Sociedad».

372 pAsi, VICENT CHULIA, op. cit. pag. 22.
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controversias que pudieran plantearse respecto al caracter necesario 0 no
del bien®®. Otra de las novedades que incorpora esta ley y que
trataremos en las siguientes paginas, alude a las ejecuciones promovidas
por acreedores financieros, en especial a la paralizacion que afectara
tanto a las ejecuciones judiciales, como a las extrajudiciales sobre
cualesquiera otros bienes o derechos del deudor, siempre que se acredite
documentalmente que al menos el 51 por ciento del pasivo financiero ha
apoyado expresamente el inicio de las negociaciones del acuerdo de

refinanciacion.

A modo de conclusion, la introduccion del mecanismo del art. 5 bis
de la LC facilita ampliamente la negociacion de los acuerdos de
refinanciacion, sin embargo, no han faltado voces en contra de las
consecuencias de la aplicacion del art. 5 bis de la LC, ya que se concede
al deudor de un arma dilatoria, que bloquea la accion de los legitimos
acreedores durante un periodo maximo de cuatro meses.*’* Ademas se
puede dar el efecto perverso de aquellos acreedores que si han

participado en los actos rescindibles puedan, al retrasar la declaracion de

%73 LLa Ley 14/2013 modificé también el art. 5 bis con el fin de incluir en sus nimeros 1, 3

y 4 a los acuerdos extrajudiciales de pagos. La ultima reforma de este articulo por la Ley
17/2014, suscitdé dudas sobre cudl era el juzgado competente para decidir sobre la
suspension solicitada y sobre si el que lo fuera podria entrar a valorar tanto los
presupuestos de la comunicacién (negociacion de un acuerdo de refinanciacion, de una
propuesta anticipada de convenio o de un acuerdo extrajudicial de pagos), como los
presupuestos de la suspensién derivada de la comunicacion (caracter necesario o no del
bien, condicion de acreedor titular de pasivo financiero o concurrencia del 51% de los
acreedores titulares de pasivo financiero en el inicio de la negociacion).

" E| profesor OLIVENCIA, «La reforma ...», op. cit. pags. 19 y 20 llama la atencion
sobre la contradiccibn que supone que una ley como la LC que pretende una
simplificacién y aceleracion en la tramitacion del concurso posteriormente facilite un
retraso sin mas causa que la manifestacion del deudor.
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concurso lo suficiente, quedar a salvo del periodo sospechoso de dos

afios establecido en la LC.3"

3. 2.- ACUERDOS DE REFINANCIACION Y RESCISION CONCURSAL.

Una vez dicho lo anterior y, sin incurrir en reiteraciones innecesarias
destacamos las siguientes novedades legislativas respecto de la relacién
existente entre los acuerdos de refinanciacion y la rescision prevista en la
LC.

Si el acuerdo de refinanciacion resulta satisfactorio, ello supondra
gue el riesgo de la insolvencia se ha superado, con lo que se evita que el
deudor tenga que solicitar la declaracién de concurso voluntario, de igual
modo ningun acreedor podra instar un concurso necesario. No obstante,
puede suceder que el deudor, pueda caer mas adelante, en estado de
insolvencia que dé lugar a una declaracion de concurso, de manera que
los acuerdos de refinanciaciéon que hubiera podido celebrar en los afios
previos a esta declaraciéon de concurso, asi como los negocios, actos y
pagos realizados en ejecucion de dichos acuerdos de refinanciacién, en
aplicacion de las acciones de rescision de la LC, puedan resultar

afectados por ser perjudiciales para la masa activa del concurso.

Como ya se indico anteriormente, este riesgo constituia un obstaculo

para la obtencion de la refinanciacion, por lo que el art. 71 de la LC, como

%75 Vid. OLIVENCIA, op.ult. cit. pag. 19.
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también la DA.42 de la LC, han dispuesto que los acuerdos de
refinanciacion que cumplan ciertas condiciones no podran ser rescindidos

ante un eventual proceso concursal posterior.

Ahora bien, llamamos la atencion sobre el hecho de que si con
frecuencia la doctrina ha considerado que el art. 5 bis es la disposicion
capital del tratamiento de la preconcursalidad en el Derecho espafiol, no
lo es menos que el régimen de la rescision del art. 71 de la LC contribuye
eficazmente a la consolidacion de los acuerdos de refinanciacion. Ello
vendria a explicar por qué ambas disposiciones han resultado tan
baqueteadas con ocasion de las sucesivas reformas de la LC. Ahora bien,
la frecuencia con la que se han ido acometiendo estas reformas de la LC,
casi una por afio, asi como la forma, en la mayoria de los casos mediante
Real Decreto Ley dificultan el andlisis de los preceptos referidos a
continuacion, que bien podemos decir que empiezan a constituir una
marafia legislativa de la que pretendié huir, como es sabido, la vigente
LC.376

%7® En efecto, los acuerdos de refinanciacién se recogen por primera vez en el RDLey

3/2009, de 27 de marzo de medidas urgentes en materia tributaria, econémica y
concursal ante la evolucion de la situacibn econdmica, resultaron modificados
posteriormente por la Ley 38/2011, de 10 de octubre, de reforma de la Ley 22/2003, de 9
de julio, Concursal; a continuacion fueron reformados por la Ley 14/2013, de 27 de
septiembre, de apoyo a los emprendedores y su internacionalizacion; una nueva
modificacién se produjo en virtud de la Ley 17/2014, de 30 de septiembre, por la que se
adoptan medidas urgentes en materia de refinanciacién y reestructuracion de deuda
empresarial; por ultimo la Ley 9/2015 de 25 de mayo, de medidas urgentes en materia
concursal reformé los acuerdos de refinanciacion con novedades significativas en el
texto del art. 5 bis (comunicacion de inicio de negociaciones con los acreedores. Prueba
de la dificultad en el estudio de los acuerdos de refinanciacion a la vista de las multiples
reformas lo encontramos en los requisitos para la irrescindibilidad de los acuerdos de
refinanciacioén. Regulados inicialmente en la DA.42 de la LC en virtud del RDLey 3/2009,
fueron reubicados posteriormente en el art. 71.6 de la LC por la Ley 38/2011, para ser
modificados posteriormente por la Ley 14/2013 que afiadié un art. 71 bis. Actualmente,
en virtud de la Ley 17/2014, el art. 71 de la LC pasa a regular dos modalidades de
acuerdos de refinanciacion.
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La norma general de la recision se recoge en el art. 71.1 de la LC en
virtud del cual declarado el concurso son rescindibles los actos
perjudiciales para la masa activa realizados por el deudor dentro de los
dos afios anteriores a la fecha de la declaracion, aunque no hubiere
existido intencion fraudulenta. En efecto, del art. 71 de la LC puesto en
relacion con el art. 73 de la LC, se desprende que la rescision implica la
ineficacia del acto impugnado como consecuencia de la rescision,
condenando a la restitucion de las prestaciones objeto de aquél y con

independencia del animus fraudis del deudor.

El éxito de los acuerdos de refinanciacion, depende en buena
media de que los deudores puedan acceder a una refinanciacion de la
deuda y, al mismo tiempo, que los acreedores que refinancien tengan las
suficientes garantias para el supuesto de que los acuerdos no tengan
éxito y sea necesaria la apertura de un procedimiento concursal, sin el

inconveniente de la rescision de los actos de refinanciacion realizados.

La Ley 38/2011 introdujo una tipologia concreta de acuerdos de
refinanciacion, distinguiendo entre acuerdos de refinanciacion tipicos y
atipicos, atendiendo al cumplimiento de una serie de requisitos
establecidos en la Ley. Sélo otorgaria una proteccion a aquellos en los
gue concurran los requisitos del art. 71.6 y de la DA. 42 de la LC

(acuerdos de refinanciacién tipicos).®’’

" La gran virtualidad de la Ley 38/2011 consiste en lograr reforzar los acuerdos tipicos

celebrados de conformidad a las reglas del art. 71.6 de la LC sin llegar a convertirlos en
procedimientos concursales, esto es, manteniendo un naturaleza negocial/contractual,
vid. en este sentido, PULGAR EZQUERRA, «Preconcursalidad...op. cit. pag. 42.
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De manera que de conformidad a la reforma introducida por la Ley
38/2011 de la LC distinguimos entre:

Acuerdos de refinanciacion atipicos, que no se adaptan a los
requisitos legales establecidos en el art. 71.6 delaLCy DA.42delaLCy
gue en consecuencia, aun resultando validos y generando sus efectos en
sede contractual, sin embargo, no reciben proteccion ante una eventual
declaracion de concurso de acreedores («escudo protector»)
desenvolviéndose con todas las consecuencias en el marco del art.1255
del CC. Estos acuerdos quedaran sometidos al régimen rescisorio general
del art.71 de la LC, con las presunciones iuris tantum y iuris et de iure de

los parrafos 2 y 3 del art. 71 de la LC.3"®

Acuerdos de refinanciacion tipicos, en cuanto que cumplen con los
requisitos establecidos, conforme a la redaccion del art.71.6 de la LC, en
particular, en orden a las mayorias legales para la valida aceptaciéon del
acuerdo, el informe del experto independiente y la necesaria elevacion a

instrumento publico del acuerdo. No obstante, la redaccion de este

8 También guedaran sometidos estos acuerdos atipicos, en su caso, al régimen

rescisorio especial ex art. 10 LMH, vid. PULGAR EZQUERRA, «Preconcursalidad y
acuerdos de refinanciacion» en El concurso de acreedores, Pulgar Ezquerra (Dir.),
Madrid, 2012, pag. 43. En este sentido, cobra especial importancia la idea del «sacrificio
patrimonial justificado» incorporado por la ya mencionada Sentencia de la Audiencia
Provincial de Barcelona de 6 de febrero de 2009, y en la misma linea, las Sentencias de
la Audiencia Provincial de Madrid de 10 de octubre de 2011, la Audiencia Provincial de
Barcelona de 13 de diciembre de 2011, la Audiencia Provincial de Badajoz de 24 de
noviembre de 2011. De manera que se introduce un nuevo concepto en el ambito de las
acciones de reintegracion, si bien al menos respecto de la primera se Sentencia de 6 de
febrero de 2009, antes de la reforma por RDLey 3/2009 de la LC: el de “sacrificio
patrimonial justificado”, utilizado para ponderar el sacrificio que asume el deudor en
dificultades econdmicas cuando otorga garantias sobre su patrimonio. Una dUltima
reforma del art. 71 bis ha tenido lugar recientemente en virtud de la Ley 9/2015 de
manera que en el articulo 71 bis se regula el régimen de votacién en el seno de
acuerdos sindicados.
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precepto de nuevo fue objeto de dos modificaciones, una, en virtud de la
Ley 14/2013, de 27 de septiembre, de apoyo a los emprendedores y su
internacionalizacion y una segunda por medio de la Ley 17/2014, de 30 de
septiembre, de medidas urgentes en materia de refinanciacion y
reestructuracion de deuda empresarial con origen el en RDLey 4/2014, de
7 de marzo. En efecto, la Ley 14/2013 afade, en relacion con los
acuerdos de refinanciacion, un nuevo art. 71 bis por el que se regulaba la
designacion de expertos independientes procurando resolver las dudas
que el régimen anterior habia suscitado, al tiempo que se modifica el
apartado 1° de la DA. 42 de la LC reduciendo las mayorias legales para la
homologaciéon de los acuerdos de refinanciacion. Ademas, resulta
oportuno en este momento mencionar la regulacién en virtud de la Ley
14/2013 de un nuevo instituto preconcursal, en el ambito del Derecho
concursal espafiol, se trata del acuerdo extrajudicial de pagos, fresh start
0 mecanismo de segunda oportunidad, cuyo régimen se recoge en una
Ley, en principio, no exclusivamente concursal, destinada, en palabras del
legislador a la mejora de de las politicas de apoyo institucional al
emprendimiento desde servicios, asistencia, informacién, asesoramiento y
fomento de la cultura emprendedor. La Ley 17/2014, de 30 de
septiembre, suprimié el apartado 6° del art. 71 de la LC dando una nueva
redaccion al art. 71 bis, al objeto de potenciar la preconcursalidad. De
manera que, atendiendo a este precepto, en especial a los dos apartados
gue incorpora, podemos distinguir a su vez dos clases de acuerdos de

refinanciacion dentro de los que hemos llamado acuerdos tipicos:
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3.2.1. ACUERDOS DE MASA

La primera modalidad de acuerdos de refinanciacion,*°recoge la
regulacion del anterior art. 71.6 de la LC con importantes novedades
regulandose en el art. 71 bis.1 a) de la LC.%*°

Dispone este precepto que:

«1. No seran rescindibles los acuerdos de refinanciacién alcanzados por el
deudor, asi como los negocios, actos y pagos, cualquiera que sea la
naturaleza y la forma en que se hubieren realizado, y las garantias
constituidas en ejecucién de los mismos, cuando: a) En virtud de éstos se
proceda, al menos, a la ampliacion significativa del crédito disponible o a la
modificacion y extincion de sus obligaciones, bien mediante prérroga de su
plazo de vencimiento o el establecimiento de otras contraidas en
sustitucion de aquéllas, siempre que respondan a un plan de viabilidad que
permita la continuidad de la actividad profesional o empresarial en el corto

y medio plazo»

Varias observaciones deben realizarse en relacibn con este

precepto:

Primera, para que los acuerdos de refinanciacion puedan incluirse

en este primer grupo se requiere que su contenido consista cumulativa o

79 Son calificados como Acuerdos de masa plurilaterales alcanzados con mayorias

legales por PULGAR EZQUERRA, «Refinanciacion...», en general la doctrina se refiere
acuerdos de refinanciacion colectivos en contraposicion con los acuerdos de
refinanciacion singulares del art. 71 bis.2 de la LC.

%9 Nétese que el art. 71.6 de la LC como consecuencia de la reforma de la LC operada
en virtud de la Ley 9/2015, de 25 de mayo, de medidas urgentes en materia concursal,
tiene un nuevo contenido. El texto no se refiere a esta nueva redaccion sino a la anterior
redactada por la Ley 38/2011 a su vez modificada posteriormente por la Ley 17/2014.
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alternativamente en una ampliacion significativa del crédito disponible o la
modificacion o extincion de las obligaciones del deudor y siempre que
responda a un plan de viabilidad que permita la continuidad de la
actividad empresarial o profesional.®*! Por otra parte, en relacién con el
posible contenido del acuerdo, merece particular referencia la
capitalizacion de la deuda como posible contenido del acuerdo de
refinanciacion. En efecto, la Ley 17/2014 se ocupa de fomentar este
contenido de acuerdo de refinanciacion cuando ya en su Predmbulo
sefala que se trata de favorecer también los mecanismos para que la
deuda pueda transformarse en capital. Para ello ha sido necesaria la
modificacion de varios preceptos de la LC tales como el art. 92.5 de la
LC*? a tenor del cual se excluye de la consideracion de persona
especialmente relacionada con el deudor, a los acreedores que hayan
capitalizado todo o gran parte de sus créditos en cumplimiento del
acuerdo de refinanciacion adoptado de conformidad a lo establecido en el
art. 71 bis o0 en la DA. 42 de la LC. No obstante, de nuevo este precepto
ha resultado modificado por el RDLey 1/2015, de 27 de febrero y
posteriormente por la Ley 25/2015, de 28 de julio, de mecanismo de

segunda oportunidad, reduccién de la carga financiera y otras medidas de

%acerca del contenido de esta modalidad de acuerdos de refinanciaciéon y la

indeterminacion de algunos de los términos empleados por el legislador, en particular, la
ampliacion significativa del crédito disponible, vid. CERDA ALBERO, «La irrescindibilidad
de los acuerdos de refinanciacion del art. 71 bis de la Ley Concursal» en RDCP, n° 22,
2014, péag.118; también PULGAR EZQUERRA, «Reestructuracion empresarial y
potenciacion de los acuerdos de refinanciacién» en RDCP, n° 22, 2015, p4g. 73y 74

%82 «Los acreedores gue hayan capitalizado directa o indirectamente todo o parte de sus
créditos en cumplimiento de un acuerdo de refinanciacién adoptado de conformidad con
el articulo 71 bis o la Disposicién adicional cuarta, no tendran la consideracion de
personas especialmente relacionadas con el concursado a los efectos de la calificacion
de los créditos que ostenten contra el deudor como consecuencia de la refinanciacion
que le hubiesen otorgado en virtud de dicho acuerdo.»
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orden social, de manera que la capitalizacion de la deuda a la vista del

art. 92.5 de la LC y del art. 92.2 2° queda redactado como sigue:

«2.° (...)Los acreedores que hayan capitalizado directa o indirectamente
todo o parte de sus créditos en cumplimiento de un acuerdo de
refinanciacion adoptado de conformidad con el articulo 71 bis o la
disposicién adicional cuarta, de un acuerdo extrajudicial de pagos o de un
convenio concursal, y aunque hayan asumido cargos en la administracion
del deudor por razén de la capitalizacion, no tendran la consideracion de
personas especialmente relacionadas con el concursado a los efectos de
la calificacion de los créditos que ostenten contra el deudor como
consecuencia de la refinanciaciéon que le hubiesen otorgado en virtud de
dicho acuerdo o convenio. Tampoco tendran la consideracion de
administradores de hecho los acreedores que hayan suscrito un acuerdo
de refinanciacién, convenio concursal o acuerdo extrajudicial de pagos
por las obligaciones que asuma el deudor en relacion con el plan de
viabilidad salvo que se probase la existencia de alguna circunstancia que
pudiera justificar esta condicion».

Se logra asi, excluir la subordinacién concursal crediticia, vinculada
a acreedores titulares de pasivos financieros que hayan capitalizado sus
créditos, fomentando asi la recuperacién empresarial pero sin resultar de
aplicacion las consecuencias que la regulacién anterior de la Ley 17/2104
se daba al art. 92 de la LC. De igual manera, se pretende mediante la
incorporacion de un nuevo parrafo en el art. 93.2.2° de la LC que, salvo
prueba en contrario, no tendran la consideracion de administrador de
hecho aquellos acreedores que suscribiendo un acuerdo de refinanciacion
ex art. 71 bis.1 o DA.42 de la LC, por las obligaciones que asumen el
deudor en relacion con el plan de viabilidad, excluyéndose en

consecuencia, una eventual subordinacion por este motivo.
También, para facilitar este contenido de capitalizacién de la deuda,

se ha procedido a la reforma del art. 165.4 de la LC en relacion con la

regulacion de las presunciones de dolo o culpa grave en relacion con la
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calificacién del concurso,®® y de la DA 42 de la LC de manera que
aguellos acreedores de pasivos financieros que no suscriban el acuerdo
de refinanciacion o muestren su disconformidad al mismo, y cuyos
créditos no gocen de garantia real o por la parte de los créditos que
exceda del valor de la garantia real, se les extenderan, por la
homologacién judicial, la conversibn de deuda en acciones o
participaciones decidida en el acuerdo si éste ha sido suscrito al menos
por un 75 por ciento del pasivo financiero y por la parte que no exceda del

valor de garantia real , si el porcentaje es del 80 por ciento.®*

Segunda, el empleo de la expresién al menos referida al contenido
de esta primera modalidad de acuerdos, permite deducir que el legislador
esta ofreciendo un contenido de minimos sin que resulte un inconveniente
gue se puedan incluir en el acuerdo otros contenidos que quedaran
protegidos de una eventual rescision siempre que permitan el fin dltimo de
la refinanciacion que no es otro que la continuidad de la actividad

empresarial o profesional del deudor.

Tercera, a la necesidad de que el acuerdo responda a un plan de
viabilidad se refiere expresamente el legislador de la Ley 17/2014,

poniendo de relieve una idea que debe estar implicita en todo

3 De manera gue se presume, salvo prueba en contrario, que existe dolo o culpa grave

cuando el deudor, sus representantes legales, administradores o liquidadores se
nieguen, sin causa razonable, a la capitalizacién de créditos una emisiéon de valores o
instrumentos convertibles frustrando asi la consecucién de un acuerdo de refinanciacion
de los previstos en el art. 71 bis o DA. 42 de a LC.

%4 Con ello se potencia en palabras de PULGAR EZQUERRA, op. Ult. cit. pag.13 que los
«los administradores perseguirian o deberian perseguir la proteccién no sélo de la
sociedad, sino también de los acreedores a los que les pueda interesar esta
capitalizacion, con el riesgo de que opten por recomendar la referida capitalizacion con el
fin de excluir su responsabilidad».
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refinanciacion.®® La valoracién de si el acuerdo responde o no a un plan
de viabilidad sera valorado por el juez de lo mercantil.*® Es éste un
elemento necesario, ya que determina la aptitud del acuerdo para permitir
la continuidad de la empresa. La necesidad de este plan no es so6lo un
presupuesto de la no rescindibilidad de un acuerdo de refinanciacion, ex
art. 71.bis.1 y 2 de la LC, sino también de la posibilidad de una
homologacién judicial de un acuerdo de refinanciacion, DA.4.12 de la LC.
Se elimina la necesidad del informe del experto independiente,
sustituyéndola por certificacién de auditor de cuentas acreditativa de la

concurrencia de las mayorias exigidas para su adopcién®’. Por dltimo,

%5 A la viabilidad de la empresa de refiere la Exposicién de Motivos de la Ley 17/2014 al

decir que su finalidad es favorecer «empresas realmente viables desde un punto de vista
operativo (es decir susceptibles de generar beneficios en su negocio ordinario) se han
tornado en inviables desde un punto de vista financiero». En este sentido, podemos
afirmar que no todas las empresas deberian ser refinanciadas si no cuentan con un
avalado plan de viabilidad que ponga de manifiesto una posible recuperacién econémica
del deudor. Asi, vid. SANCHEZ CALERO, «Refinanciaciéon y plan de viabilidad:
conveniencia del informe de experto, auditoria, contenido y responsabilidad» en RDCP,
n® 22, 2015, pags. 61 y ss. para quien «es un hecho manifiesto que el pasivo de no
pocas grandes y medianas empresas presenta una estructura en la que destaca un
exceso de deuda financiera, hasta el punto de que la promocion de vias alternativas de
financiacion se ha convertido en un objetivo normativo expreso con la presentacion del
Proyecto de Ley de Fomento de la Financiacion Empresarial»; en el mismo sentido,
VAQUER MARTIN, «La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion tras la Ley
17/2014, de 30 de septiembre» en RDCP, n°® 22, 2015, pags. 226 y ss.

%% Traemos aqui el Auto del Juzgado de lo Mercantil n° 7 de Madrid de 12 de febrero de
2015 que viene a justificar que el acuerdo de refinanciacién responde a un plan de
vialidad sobre la base de concepto de grupo y en interese de terceros, poniendo de
relieve los efectos que una no homologacién del acuerdo producirian sobre el sistema
general. Esta justificacién podria cuestionarse debido a que esta justificacion resultaria
aplicable a todo tipo de empresas viables y no viables.

%7 Habra que determinar lo que se entiende por sustitucién, en este sentido, vid.
SANCHEZ CALERO, op. cit. pag.61 quien en este aspecto concreto se refiere a que «si
por sustitucién entendemos que desaparece la obligatoria aportacion del informe y que
en su lugar se introduce la también preceptiva certificacion del auditor que contempla el
art. 71 bis.1 de la LC podra compartirse la justificacién legal. Si, por el contrario,
entendemos que sustituir significa que una exigencia legal se vea reemplazada por otra
con la que comparte finalidad y contenido, las dudas estan justificadas, puesto que el
informe del experto se proyecta sobre el plan de viabilidad y la proporcionalidad de las
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nada dice el legislador sobre quién debe redactar el informe, por lo por lo
que en principio cabria deducir que podran serlo el deudor, los acreedores
0 un tercero designado a tal efecto, en cualquier caso personas fisicas o
juridicas que, en funcibn de su experiencia profesional y de su
cualificacion, estén en condiciones de opinar sobre la viabilidad de una
empresa inserta en una reestructuracion empresarial. La Ley 9/2015 ha
reformado la regulacion anterior en orden a otros requisitos que se exigen

para evitar la rescision del acuerdo de refinanciacion.

Ademas de las exigencias de contenido mencionadas, la letra b) del
art. 71 bis establece otros tres requisitos de mayorias mas complejos,
para que estos acuerdos sean inmunes a la rescision. Llamamos la

atencion sobre el hecho, que el régimen de mayorias previsto en el art. 71

bis.1 b) de la LC ha sido recientemente modificado por la Ley 9/201538

«b) Con anterioridad a la declaracion del concurso:

1. ° El acuerdo haya sido suscrito por acreedores cuyos créditos representen
al menos tres quintos del pasivo del deudor en la fecha de adopcion del
acuerdo de refinanciacion. A los efectos del computo de esa mayoria de
pasivo se entendera que, en los acuerdos sujetos a un régimen o pacto de
sindicacion, la totalidad de los acreedores sujetos a dicho acuerdo suscriben
el acuerdo de refinanciacion cuando voten a su favor los que representen al
menos el 75 por ciento del pasivo afectado por el acuerdo de sindicacion,
salvo que las normas que regulan la sindicacion establezcan una mayoria
inferior, en cuyo caso seré de aplicacion esta ultima.

garantias, mientras que la certificacion del auditor de cuentas tiene un alcance mucho
mas limitado, ya que consistira en una mera constatacién o afirmaciéon de un hecho
preciso: la suficiencia del pasivo que se exige para aprobar el acuerdo ».

% En el articulo 71 bis se regula el régimen de votacién en el seno de acuerdos
sindicados y en la DA. 42 de la LC se introducen respecto de la Ley 17/2014, una serie
de modificaciones para aclarar el régimen de votacion en el seno de acuerdos sindicados
y se precisa, a efectos de determinar el valor razonable de los bienes dados en garantia,
que éste no podra exceder del valor de la responsabilidad méaxima hipotecaria o
pignoraticia que se hubiese pactado
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En el caso de acuerdos de grupo, el porcentaje sefialado se calculara tanto
en base individual, en relacién con todas y cada una de las sociedades
afectadas, como en base consolidada, en relacion con los créditos de cada
grupo o subgrupo afectados y excluyendo en ambos casos del computo del
pasivo los préstamos y créditos concedidos por sociedades del grupo.

2. ° Se emita certificacion del auditor de cuentas del deudor sobre la
suficiencia del pasivo que se exige para adoptar el acuerdo. De no existir,
sera auditor el nombrado al efecto por el registrador mercantil del domicilio
del deudor vy, si éste fuera un grupo o subgrupo de sociedades, el de la
sociedad dominante.

3. ° El acuerdo haya sido formalizado en instrumento publico al que se
habran unido todos los documentos que justifiguen su contenido y el
cumplimiento de los requisitos anteriores.»

Estos tres requisitos establecidos por el legislador vienen a confirmar
la opcién de viabilidad en el acuerdo que debe presentar el deudor. En
primer lugar, se establece un régimen de mayorias que acepten el
acuerdo alcanzando de, al menos, los tres quintos del pasivo del
deudor®® en la fecha de adopcién del acuerdo de refinanciacion. Ademas
de los problemas de coordinacion entre este precepto y la DA.42.1 de la
LC.**Por otra parte, cuando se alude a un régimen de mayorias, pudiera
pensarse en la aceptacion de varios acreedores, cuando lo cierto es que

no deberia existir impedimento en que un solo acreedor pudiera alcanzar

% En el art. 71 bis. 1.b) el legislador sigue refiriéndose a mayorias en términos de

fraccién y no con porcentajes como si hacia en la DA. 42 de la LC, sin embargo en el
parrafo 2° al referirse a los acuerdos de grupos vuelve alude a porcentaje.

%0 En relacion con la base de célculo del art. 71 bis.1.b) 1° de la LC se refiere sin

ninguna duda a la totalidad del pasivo del deudor, sin embargo, para la homologacién
judicial de estos acuerdos de refinanciacién la base de célculo para el computo del
porcentaje minimo del 51% es sobre el denominado pasivo financiero donde se excluyen
los créditos laborales, los créditos por operaciones comerciales y los créditos de derecho
publico. Sobre el particular, vid. CERDA ALBERO, op. cit. pag. 118 y ss.
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las mayorias requeridas legalmente.*** Tampoco dispone el legislador el
modo en qué habran de llevarse las negociaciones de manera que cabe

entender que se deja a la voluntad de las partes.

En segundo lugar y en lo que concierne a la certificacion que debe
emitir el auditor de cuentas del deudor, sobre la suficiencia del pasivo
para adoptar el acuerdo de refinanciacion, asi como la concurrencia de la
referida mayoria, este certificado ha venido a sustituir el informe del
experto independiente de la DA.42 de la LC y pese a las criticas que
suscité el mismo,**? lo cierto es que finalmente fue considerado como una
garantia eficaz. La importancia de este certificado llega incluso a los
efectos de la homologacién del acuerdo, ya que el auditor debe hacer
constar en dicho certificado la suficiencia de las mayorias necesarias para
la validez del acuerdo, haciendo mencion expresa del porcentaje de voto
emitido por acreedores sindicados de una parte y acreedores de pasivos

financieros genéricos de otra.>>® A tenor de la LC, parece que el legislador

¥1 Asi, vid. PULGAR EZQUERRA, «La exencidn...», op. cit. pags. 992 y ss. No obstante,
vid. ESTEBAN MARCOS, op. cit. pag. 6 para quien« a partir de la reforma operada por la
Ley 17/2014 esta interpretacién resultaria un poco forzada ya que el Preambulo de la
norma, cuando alude a la otra modalidad de acuerdos e refinanciacion, menciona
expresamente la posibilidad de que sean adoptados con un solo acreedor, posibilidad no
recogida para este supuesto». En este sentido, también los magistradas de lo mercantil
recogido en las Jornadas de magistrados especialistas mercantiles, organizadas por el
Consejo General del Poder Juridicial, los dias 15 a 17 de octubre de 2014.

%92 Ahora tras la reforma de la Ley 17/2014 el informe del experto independiente que se
puede mantener, a diferencia del régimen anterior, de manera potestativa. Una de las
criticas de este informe consistia precisamente el coste que suponia que podia
perjudicar en la adopcion del acuerdo de refinanciacion, es posible que el legislador haya
procurado abaratar costes de la tramitaciéon, en lo que a honorarios del experto se
refiere.

%% Asi en relacion con la impugnacién del acuerdo de homologacién de EROSKI, la
sentencia del Juzgado de lo Mercantil n° 2 de Bilbao, sentencia 195/2015 de 23 de julio
de 2015, se dispone en el fundamento de derecho V que «La Ley Concursal ha previsto
gue el régimen de mayorias preciso para adoptar los acuerdos recogidos en la
Disposicion Adicional 4 2 sean acreditados a través de Auditor que certifique la
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esta pensando en deudores persona juridica, de manera que su
designacion corresponde al registrador mercanti y no a los
administradores de la sociedad deudora. Sin embargo, para el caso de
personas naturales, serd también el registrador mercantil de su domicilio

quien designe al auditor.

Para terminar, se requiere que el acuerdo se formalice en instrumento
publico al que se habran unido todos los documentos que justifiquen su

contenido y el cumplimiento de los requisitos anteriores.

3.2.2. ACUERDOS INDIVIDUALES.

Una segunda modalidad de acuerdos de refinanciacion seria la

prevista en el art. 71 bis.2 de la LC cuyo tenor literal es el siguiente:

2. Tampoco seran rescindibles aquellos actos que, realizados con
anterioridad a la declaracion de concurso, no puedan acogerse al apartado
anterior pero cumplan todas las condiciones siguientes, ya sea de forma
individual o conjuntamente con otros que se hayan realizado en ejecucion del
mismo acuerdo de refinanciacion:

a) Que incrementen la proporcion de activo sobre pasivo previa.

b) Que el activo corriente resultante sea superior o igual al pasivo corriente.

suficiencia de las mayorias; en este caso concreto consistiria en que hubieran votado a
favor del acuerdo de refinanciacién sujeto a un régimen de sindicacién acreedores que
representen al menos el 75 por ciento del pasivo financiero afectado por el acuerdo de
refinanciacion. Del examen de los documentos aportados, los informes-certificados de
auditoria aportados omiten todo dato sobre el particular limitandose a sefialar cual es la
relacion entre el pasivo financiero, sin adjetivar, y los firmantes del acuerdo».
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c) Que el valor de las garantias resultantes a favor de los acreedores
intervinientes no exceda de los nueve décimos del valor de la deuda
pendiente a favor de los mismos, ni de la proporcion de garantias sobre
deuda pendiente que tuviesen con anterioridad al acuerdo. Se entiende por
valor de las garantias el definido en el apartado 2 de la Disposicion adicional
cuarta.

d) Que el tipo de interés aplicable a la deuda subsistente o resultante del
acuerdo de refinanciacion a favor del o de los acreedores intervinientes no
exceda en mas de un tercio al aplicable a la deuda previa.

e) Que el acuerdo haya sido formalizado en instrumento publico otorgado por
todas las partes intervinientes en el mismo, y con constancia expresa de las
razones que justifican, desde el punto de vista econdmico, los diversos actos
y negocios realizados entre el deudor y los acreedores intervinientes, con
especial mencién de las condiciones previstas en las letras anteriores.

Esta segunda modalidad de acuerdos de refinanciaciéon debe haberse
realizado con anterioridad a la declaracion de concurso, cuando ademas
no se retnan las mayorias exigidas en el 71 bis.1 de la LC, si bien en el
momento de la suscripcion del instrumento publico en el que se recojan
han de reunir una serie de condiciones individual o conjuntamente con
otros que se hayan realizado en ejecuciéon del mismo acuerdo de
refinanciacion.?** Considera el legislador que estos acuerdos constituyen
en consecuencia un «puerto seguro» que permita la negociaciéon directa
del deudor con uno o mas acreedores, siempre que signifiquen
simultdneamente una mejora clara de la posicion patrimonial del deudor,
es decir, que no conlleven una merma de los derechos del resto de
acreedores no intervinientes. Por otra parte, dados los requisitos exigidos
(valor de las garantias, tipos de interés, formalizacion en instrumento
publico...) estamos ante una modalidad de acuerdo de refinanciacion de

dificil ejecucion, algo que ya reconoce el propio legislador de la Ley

%94 Afirma el legislador que los requisitos son mas estrictos a cambio de no requerir una

mayoria concreta de su pasivo.
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17/2014 al decir que esta modalidad es mas restrictiva en cuanto a los

requisitos, pero mas laxa en cuanto a los intervinientes.3%

Por ultimo, con el fin de dotar a los acuerdos de refinanciacion del
art. 71.6 de la LC de un plus de proteccion, se afade por la via de la
DA.42 la homologacién de los acuerdos de refinanciacion, lo que supone
una extension de los efectos del acuerdo homologado a aquellos
acreedores que no intervinieron en su adopcion, lo que en definitiva

constituye una excepcion al principio de relatividad de los contratos.

3.3. LA HOMOLOGACION DE LOS ACUERDOS DE REFINANCIACION

La homologacion judicial de los acuerdos de refinanciacion se
introdujo con la Ley 38/2011. Como es sabido, la finalidad de esta
homologacion judicial consiste en que el contenido del acuerdo concluido
entre el deudor y los acreedores que lo hayan firmado, se extienda a los
restantes acreedores no participantes o disidentes del acuerdo, incluso,
como veremos mas adelante, aunque sus créditos estén dotados de
garantia real.’**® Con este fin, la DA.42 de la LC reconoce fuerza
obligatoria al contenido de los acuerdos de refinanciacion respecto de

acreedores gue no han participado en su adopcién, lo que resultaba de

5 E| legislador se justifica diciendo que «si en el apartado 1 se exige la concurrencia de

los tres quintos del pasivo pero se habla de forma mas genérica de la mejora de
condiciones de financiacion, en el apartado 2, a cambio de no requerirse mayoria
concreta de pasivo, se exigen requisitos muy estrictos para que los acuerdos no sean
tampoco rescindibles por causas distintas al incumplimiento de las condiciones que el
propio articulo establece».

%% Como consecuencia de la reforma de la DA.42 de la LC por la Ley 17/2014.

255



dificil encaje con el caracter eminentemente contractual de estos

acuerdos.®®’

El legislador se pronuncia expresamente sobre este extremo al
mencionar en el apartado Il de la Exposicion de Motivos de la Ley
38/2011 que «la ley se ocupa de la comunicacién formal de que se estan
iniciando negociaciones con los acreedores, regula con detalle los
deberes de las partes que negocian el acuerdo y, sobre todo, establece la
homologacién judicial de tal acuerdo, que, en consecuencia y dentro de
ciertos limites, se extiende a los acreedores disidentes». Afiade el
legislador de la Ley 17/2014, que «lo paraddjico del caso es que, en la
actualidad, la dificultad para alcanzar acuerdos entre deudor y acreedores
financieros deriva no tanto de la falta de voluntad de las partes, sino de
ciertas rigideces residenciadas principalmente en la normativa concursal y
preconcursal». En efecto, la necesidad de profundizar en las alternativas
del concurso, hace que los acuerdos de refinanciacion ocupen una
posicion privilegiada, posicion que sera compartida mas adelante cuando
la Ley 14/2013 incorpore al sistema concursal espafiol los acuerdos

extrajudiciales de pagos.

La DA.42 de la LC, que se ocupa de su regulacién desde su
incorporacion en 2011, ha sido objeto de numerosas modificaciones a lo

largo de las reformas de los Gltimos afios.**® En particular la Ley 17/2014

%7 Sn incurrir en reiteraciones innecesarias, traeriamos de nuevo aqui las reflexiones

realizadas por la doctrina en torno a la naturaleza juridica del convenio concursal, en
particular, en relacion con los efectos del mismo sobre los acreedores disidentes.

%98 | a redaccion original de la DA.42 introducida por la Ley 38/2011 disponia que «Podra

homologarse judicialmente el acuerdo de refinanciacion que retna las condiciones del
articulo 71.6 y haya sido suscrito por acreedores que representen al menos el setenta y
cinco por ciento del pasivo titularidad de entidades financieras en el momento de la
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y la Ley 9/2015 han modificado significativamente la redaccion originaria
de la DA.42 de la LC.

Pues bien, el régimen de la homologacion disefiado inicialmente por
la Ley 38/2011, actualmente se articula mediante las siguientes

modificaciones:

Se altera en primer lugar, el régimen de la legitimacion para solicitar
la homologacion de los acuerdos de refinanciacién, de manera que no

sélo el deudor,**® sino también los acreedores podran solicitar del juez

adopcién del acuerdo. Por la homologacién judicial los efectos de la espera pactada para
las entidades financieras que lo hayan suscrito se extienden a las restantes entidades
financieras acreedoras no participantes o disidentes cuyos créditos no estén dotados de
garantia real». Desde el afio 2012 hasta la actualidad son siete las reformas de la LC
que se han llevado a cabo y que en mayor o menos medida han afectado a los acuerdos
de refinanciacion asi como a su homologacién. En efecto en los afios 2012 y 2013 se
reformé la LC en materia de deuda hipotecaria, y de apoyo a los emprendedores; en el
aflo 2014, la Ley 17/2014 que trae causa del RDL 4/2014 incorpor6 medidas de
refinanciacion y reestructuracion empresarial; el RDLey 1/2015 introdujo la “segunda
oportunidad” en el ambito de las personas fisicas sean o no comerciantes y la Ley
9/2015 de medias urgentes en materia concursal que a su vez trae causa del RDLey
11/2014. Por otra parte, es de esperar que en los proximos meses se tramite una nueva
reforma de la LC sobre la base del proyecto de ley procedente del RDL 1/2015 de 27 de
febrero. Precisamente la DF 82 de la Ley 9/2015, autoriza al Gobierno para elaborar y
aprobar un texto refundido de la LC antes del 28 de mayo de 2016, con el fin de
regularizar, aclarar y armonizar los textos legales que deben ser refundidos.

%9 Cuando se solicita conjuntamente la homologacion judicial de un acuerdo de

refinanciacién suscrito por un grupo de empresas deudoras, la solicitud que entiende el
juez debe tramitarse de forma coordinada aunque en procedimientos distintos. Asi, vid.
Auto del Juzgado de lo Mercantil n°® 1 de Barcelona de 4 de marzo de 2015, al decir que
«La DA.42, a diferencia de los arts. 25 y ss de la LC, no recoge la posibilidad de solicitar
de manera conjunta la homologacién judicial de un acuerdo de refinanciacién que afecta
a diversas sociedades como grupo empresarial. El precepto habla de “deudor’ en
singular, pero qué duda cabe que debe hacerse una interpretacion integradora del
mismo, pues si se obligara a cada sociedad del grupo a tener que presentar una solicitud
de homologacién judicial ante el juez de su domicilio social, el riesgo de incurrir en
resoluciones judiciales contradictorias para resolver sobre el mismo objeto, es méas que
evidente. Adicionalmente, si se permite dicha acumulacion en los acuerdos de
refinanciacion extrajudiciales del art. 71 bis LC, no existe 6bice para que se apliquen los
mismos criterios y principios que si se solicita su homologacion judicial. Ahora bien, al
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competente la homologacion de aquellos acuerdos en los que concurran
los requisitos establecidos en los arts. 71 bis.1 a), 2 y 3b) de la LC.*®° En
efecto, tras la reforma operada por la Ley 17/2014 la solicitud de
homologacién también puede prevenir de aquellos acreedores que hayan
suscrito el acuerdo de refinanciacion, tal y como recoge la DA. 42 de la
LC.401

En segundo lugar, dispone el nimero 5 de la DA.43de la LC que el

juez competente para la homologacion lo sera el juez de lo mercantil,*%?

igual que dispone el citado precepto, si debe exigirse que los porcentajes que la DA 42
exige para su homologacién se superen tanto en base consolidada como individual».

‘0 se superan asi los efectos de la posicién de poder que podia ejercer el deudor frente
a sus acreedores bajo la regulacion anterior a la reforma operada por Ley 17/2014 (el
RDLey 4/2014 del que trae casusa sin embargo, ho mencionaba esta posibilidad). En
este sentido, no era inusual que el deudor, haciendo valer la posibilidad de solicitar la
homologacién judicial, con el efecto de arrastre que suponia para los acreedores
disidentes o contrarios, pudiera manejar estratégicamente su refinanciacioén, ya que a
determinados acreedores les podia resultar més beneficioso entrar en la negociacion
aceptando unas determinadas condiciones que asumir los efectos de una homologacion
en la que no hubiera negociado.

91 En palabras de PULGAR EZQUERRA, op. Ult. cit. pag. 18, «ello establece un nuevo
marco de composicion de intereses, en el que como «defensa» frente a la solicitud de
homologacién del acuerdo por los acreedores, al deudor sélo le quedaria expedita la
facultad y en ocasiones el cumplimiento de deber de solicitud del concurso (supuestos
de insolvencia actual ex art. 2.2 LC), que prevaleceria en todo caso, a mi entender,
frente a la solicitud de homologacion de un acuerdo proveniente de los acreedores».
4925e plantea en este Auto del Juzgado de lo Mercantil n°® 7 de Barcelona de 28 de
agosto de 2014 si la homologacion del acuerdo de refinanciacion es potestativa para el
juez teniendo en cuenta que la DA. 42 apartado 1° habla de que podran homologarse
judicialmente los acuerdos. Asi en el Fundamento de Derecho 2°, «Asi como antes de la
reforma introducida por el RDLey 4/2014, el legislador atribuian al juez la competencia
de examinar de oficio el contenido del acuerdo de refinanciacion pudiendo incluso
denegar la homologacion judicial si consideraba que tal acuerdo suponia un sacrificio
patrimonial injustificado para los acreedores disidentes, tras la reforma se suprime ese
control judicial a priori, debiendo el juez limitarse a verificar si la solicitud cumple o no los
requisitos antes mencionados. En consecuencia, tanto la providencia de admision a
tramite del expediente como el propio auto de homologacion judicial se convierten en
resoluciones bastante regladas».
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que sea competente para conocer de la declaracion del concurso de
acreedores, a quien se ha de presentar para su posterior homologacion
acuerdo de refinanciacion adoptado, de la certificacion del auditor sobre la
suficiencia de las mayorias que se exigen para adoptar los acuerdos con
los efectos previstos para cada caso, de los informes que en su caso
hayan sido emitidos por expertos independientes designados conforme al
articulo 71 bis.4 y de la certificacion del acuerdo de aumento de capital en
caso de que ya hubiera sido adoptado. Si se hubiera emitido certificacion,
tasacion o informe de los previstos en el apartado 2 de esta Disposicion,

también se acompafaran a la solicitud.

Dicho lo anterior, es necesario tener en consideracion que todo
sistema de refinanciacion que implique la superacion del principio de
relatividad de los contratos previsto en el art. 1257 del CC, debe llevar
aparejados mecanismos de control judicial, entre otros sobre el posible
caracter desproporcionado del sacrificio exigido a los acreedores
disidentes. Sin embargo tras la ultima reforma concursal operada por la
Ley 17/2014, ese control judicial no se verifica ex ante, sino con
posterioridad a la homologacion y solo en caso de impugnacion del
acreedor afectado. Luego, la labor del juez se limita a controlar la
concurrencia de estos requisitos, sin entrar a valorar si la homologacion
suponia un sacrificio desproporcionado como si sucedia en la regulaciéon
anterior.’®® Es éste un concepto juridico indeterminado el del caracter
desproporcionado del sacrificio exigido, ya que la norma no establece

ningun criterio para determinarlo, asi que debera ser valorado en cada

% Sin embargo, no existe una desproteccién de aquellos acreedores de pasivos

financieros disidentes o no participantes, que puedan verse afectados por los efectos del
acuerdo, ya que podran impugnar el auto de homologaciéon alegando ahora si que el
contenido del acuerdo supone un sacrificio desproporcionado para ellos.
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caso por el juez. El sacrificio lo es para los acreedores y no para el
concursado. Y por ello lo es en relacion a sus productos en los que el

deudor aparece como obligado*®*.

En relacion con el sacrificio desproporcionado, detengamonos en la
Recomendacion de La Comision de la UE de 12 de marzo de 2014 sobre
un nuevo enfoque frente a la insolvencia y el fracaso empresarial, DOUE
L 74/65. Se postula que el Reglamento (CE) n° 1346/2000 del Consejo, de
29 de mayo de 2000, sobre procedimientos de insolvencia (DO L 160 de
30.6.2000, p. 1), debe ser aplicable también en los procedimientos
transfronterizos de insolvencia, en vias de reforma [COM(2012), 744 final]
extendiendo su ambito de aplicacion a procedimientos preventivos que
promuevan el rescate de un deudor econémicamente viable y ofrezcan
una segunda oportunidad a los empresarios” (Preambulo, 5).4°® En el

apartado 22 c) de esta Comunicacion se dispone que:

%4 \/id. sobre este concepto y el hecho de que se trataria de que se trataria mas bien de

un sacrifico desproporcionado y no de un sacrifico patrimonial desproporcionado SENES,
«El acuerdo extrajudicial de pagos: ¢alternativa efectiva al concurso de acreedores?, en
RDCP, vol.l, n° 1, enero-marzo, 2014, pag. 53 y ss.

%5 En estos términos, vid. VICENT CHULIA, «Desapalancamiento y Ley concursal: en
torno a la Ley 17/2014, de 30 de septiembre, de refinanciacion», en RDCP, n°22, 2015,
pag. 20; también, destacando la importancia que representa esta Recomendacion en el
conjunto del Derecho europeo de la insolvencia, vid. PULGAR EZQUERRA, en Estudios
de Derecho Empresario, 2014, pag.181, quien sefiala que «si la Recomendacion de la
Comisién de 12 de marzo de 2014 es importante, es no so6lo por lo que representa en
orden a una armonizacion del Derecho Europeo de insolvencias, sino porque, ademas,
recoge lo que parece constituir un nuevo paradigma en materia de insolvencia
empresarial, referenciado al modelo norteamericano del Chapter Xl del Bankruptcy
Code, que sera determinante de un nuevo sistema y que parece estructurarse en torno a
dos ideas basicas: prevalencia de soluciones precontractuales y contractuales de
reestructuracion y mecanismos de segunda oportunidad para el empresario persona
fisica»
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«Las condiciones en que el plan de reestructuracion puede ser
confirmado por wun érgano jurisdiccional deberian especificarse
claramente en la legislacion de los Estados miembros e incluir, como

minimo, las siguientes:

c) el plan de reestructuracion no limita los derechos de los
acreedores discrepantes mas de lo que cabria razonablemente
esperar en ausencia de reestructuracion, en caso de que el
deudor haya liquidado o vendido el negocio como empresa en

funcionamiento, segun el caso;».

La Comision pretende dar a las empresas viables la oportunidad de
reestructurarse y mantenerse en actividad, una vez constatado que en el
marco de la UE casi 200.000 empresas de toda la UE estan en peligro de
insolvencia y que 1,7 millones de personas se encuentran en riesgo de

perder sus puestos de trabajo.*%

En lineas generales se pretende, en virtud de esta Recomendacion,
armonizar la legislacion relativa a la insolvencia de los distintos Estados
miembros a partir de las siguientes premisas: en primer lugar, facilitar la
reestructuracion de las empresas en dificultades financieras en una fase
temprana, evitando asi largos y costosos tramites al contribuir a un menor
recurso a la liquidacién; en segundo lugar, permitir a los deudores
reestructurar sus empresas sin necesidad de incoar un procedimiento
judicial para lo que se ofrece a las empresas que sufran dificultades

financieras la posibilidad de solicitar una moratoria de hasta cuatro meses

% Transcurrido un afio desde la publicacién de esta Recomendacion, recientemente se

ha formulado una pregunta parlamentaria relativa a la insolvencia de las familias, asi
como una segunda oportunidad para los particulares y las familias a los que no se incluia
en la redaccion originaria.
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(prorrogable hasta un maximo de doce meses) para adoptar un plan de
reestructuracion antes de que los acreedores puedan incoar
procedimientos de ejecucion en su contra y, por ultimo, facilitar el proceso
de adopcion de un plan de reestructuraciéon, teniendo en cuenta los
intereses de los deudores y los acreedores, con vistas a aumentar las
oportunidades de salvar empresas viables. Como puede entreverse de
estas breves lineas, se plantean de nuevo los limites que necesariamente
deben aplicarse al sacrificio patrimonial que pueden sufrir los acreedores
disidentes en todo acuerdo de reestructuracion. Asi, se dispone que este
sacrificio no puede superar el limite lo que cabria razonablemente esperar
en ausencia de reestructuracion. Para ello se propone en primer término
dotar a todos los acreedores de legitimacion, con o sin garantia, si bien
deberan ser tratados como categorias separadas que reflejen sus
respectivos intereses; en segundo término, los quérums de aprobacién se
dejan al arbitrio de las legislaciones nacionales, pero cuando haya
categorias separadas, los planes han de ser confirmados judicialmente,
teniendo en cuenta la importancia de los créditos de cada categoria; en
tercer lugar, se ha de establecer un sistema de votacion por medios
electrénicos que garantice iguales condiciones a todos los acreedores,
con independencia de la ubicacién fisica y, por ultimo, se debe garantizar
la posibilidad de planes de reestructuracién Unicamente aprobados por los

acreedores, o categoria de acreedores, a quienes haya de afectar.

Se trata, en definitiva, de propiciar acuerdos cuya naturaleza es
contractual, aunque se alcancen con un régimen de mayorias frente a la
clasica necesaria unanimidad de los acuerdos extrajudiciales. Por otra
parte, la superacion de los principios basicos contractuales, como el de

relatividad de los contratos, debe encontrarse en la homologacion judicial
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de que es objeto el acuerdo, homologacién que también vendria a

justificar el sacrificio patrimonial que puede suponer.*’’

Ya en el ambito nacional, el juez, examinada la solicitud de
homologacion, dictard providencia admitiéndola a tramite y declarara la
paralizacion de las ejecuciones singulares hasta que se acuerde la
homologacion. En efecto, admitida a tramite, el juez mediante providencia
declara la paralizacion de las ejecuciones singulares, hasta que se
acuerde la homologacion, sin necesidad de traslado alguno. Se dara
publicidad de esta providencia a través del Registro Concursal por medio
de un anuncio que contendra los datos que identifiquen el deudor, el juez
competente, el numero del procedimiento judicial de homologacion, la
fecha del acuerdo de refinanciacion y los efectos de aquellas medidas que
en el mismo se contienen, con la indicacion de que el acuerdo esta a
disposicion de los acreedores en el Juzgado Mercantil competente donde
se hubiere depositado para la publicidad, incluso telematica, de su

contenido.

7 En esta linea destacamos de nuevo la Sentencia del Juzgado de lo Mercantil n° 3 de

Barcelona de fecha 29 de Julio de 2.014 (Grupo Petromiralles), que a vueltas con el
sacrificio desproporcionado decia que «hay diferentes perspectivas de aproximarse al
concepto de sacrificio desproporcionado, la primera la referida a la situacién en la que
queda el acreedor disidente respecto de su propia situacién patrimonial, la segunda la
referida a la perspectiva de cual pudiera ser su expectativa de recuperacion del crédito
de no aprobarse el acuerdo, la tercera referida a la posicién en la que queda el disidente
respecto de los acreedores que se han adherido al acuerdo. Si partimos de la base que
un acuerdo de refinanciacién supone sacrificios para todos los acreedores - adheridos o
disidentes-, parece razonable entender que la valoracibn de la proporcién o
desproporcion debiera hacerse respecto de la posicidbn que unos y otros acreedores
guedan como consecuencia del acuerdo, proporcion o desproporcion deben ponderarse
en el marco de ese acuerdo. De ahi que deba entenderse desproporcionado el sacrificio
cuando se trate de forma desigual a acreedores que se encuentren en la misma
situacion, o cuando a acreedores de rango preferente se les impongan
proporcionalmente mayores pérdidas que a los de rango inferior».
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En tercer lugar, en lo tocante a las mayorias necesarias para la
homologacién judicial, el parrafo primero de la DA.42 de la LC dispone

que:

«Podra homologarse judicialmente el acuerdo de refinanciacion que
habiendo sido suscrito por acreedores que representen al menos el 51 por
ciento de los pasivos financieros, retina en el momento de su adopcion, las
condiciones previstas en la letra a) y en los numeros 2.°y 3.° de la letra b)
del apartado 1 del articulo 71 bis. Los acuerdos adoptados por la mayoria
descrita no podran ser objeto de rescision conforme a lo dispuesto en el
apartado 13. Para extender sus efectos seran necesarias las mayorias

exigidas en los apartados siguientes.»

A la vista del precepto mencionada, varias cuestiones de relevancia

juridica se ponen de manifiesto:

En primer término, para una homologacion judicial se exige que el
acuerdo de refinanciacion haya sido suscrito por acreedores que
represente un 51 por ciento de los pasivos financieros.*® En este sentido,
resulta acertado el empleo del término pasivo financiero en sustitucion de
entidades financieras, mas amplio, entendiendo por tales a los titulares de
cualquier endeudamiento financiero, con independencia de que estén o

no sometidos a supervisién financiera.*®® Es mas, en este punto, cabe

408 Quedan excluidos en el computo de las mayorias indicadas del 51 por ciento, los

pasivos financieros titularidad de acreedores que tengan consideracion de persona
especialmente relacionada conforme al art. 93.2 de la LC quienes, no obstante, podran
guedar afectados por la homologacion judicial.

99 El legislador excluye de los pasivos financieros a los acreedores de créditos laborales,
por operaciones comerciales y acreedores de pasivo de derecho publico. En relacién con
el significado de pasivo financiero, los jueces de lo Mercantil de Madrid en las reuniones
llevadas a cabo los dia 7 y 21 de noviembre de 2014, con el fin de ofrecer un concepto
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admitir la posibilidad de una cesion de la posicion de los acreedores con
pasivos financieros incluso tras la homologacion del acuerdo. En estos
casos, los cesionarios deberan reunir también las condiciones previstas
en la DA. 42 de la LC.**°

En segundo término, el parrafo cuarto de la DA. 431 de la LC
dispone en relacion con los acuerdos sujetos a un régimen o pacto de

sindicacion que:

«En caso de acuerdos sujetos a un régimen o pacto de sindicacion, se
entenderd que la totalidad de los acreedores sujetos a dicho acuerdo
suscriben el acuerdo de refinanciacion cuando voten a su favor los que
representen al menos el 75 por ciento del pasivo afectado por el acuerdo

de sindicacion, salvo que las normas que regulan la sindicacion

unitario de pasivo financiero consideraron que «No se aprecian razones para efectuar
ninguna restriccién respecto del concepto de pasivo financiero utilizado en la norma 92
del Plan General Contable basado en la NIC 39, salvo las que propiamente hace el
Legislador al excluir los débitos por operaciones comerciales, que en la normativa
contable si estarian expresamente incluidos. Consideramos que esta interpretacion
favorece la seguridad juridica, pues permite aplicar de manera cierta las reglas de
cdmputo de mayorias basandose en la contabilidad del deudor y sin necesidad de
analizar, una a una, la exacta naturaleza como "contrato de financiacién" (atipica en
nuestro Derecho) de la relacién juridica. Interpretacién que, en aras de la exhaustividad,
debe significarse que no santifica la correccion de la contabilidad del deudor, que en
casos extremos podria llegar a fiscalizarse».

"9 Asi, el Auto del Juzgado de lo Mercantil n°3 de Barcelona de 2 de marzo de 2015
(RIOFISA) en sus Fundamentos de Derecho dispone que «Conforme al parrafo 1 de la
DA 42 deben tener en todo caso la consideracion de acreedores de pasivos financieros
los titulares de cualquier endeudamiento financiero con independencia de que estén o no
sometidos a supervision financiera. Quedan excluidos de tal concepto los acreedores por
operaciones comerciales y los acreedores de pasivos de derecho publico. Para que el
acuerdo pueda desplegar sus efectos con normalidad es razonable entender que seran
acreedores de pasivos financieros no soélo quienes cumplieran con las exigencias
referidas en el momento de la firma y homologacion del acuerdo, sino también en un
momento posterior, para el caso de que una entidad financiera pudiera transmitir sus
derechos de crédito a terceros».
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establezcan una mayoria inferior, en cuyo caso sera de aplicacion esta

Gltima.»

Se entiende que en este caso se alcanzan las mayorias legalmente
exigidas cuando voten a favor del acuerdo acreedores que representen el
75 por ciento del pasivo representado por el acuerdo.”** Llamamos la
atencién sobre el cambio que introduce la Ley 9/2015 en este extremos al
mencionar que con una mayoria de 75 por ciento del pasivo afectado por
el acuerdo de sindicacion, se entendera que la totalidad de los acreedores
han suscrito dicho acuerdo. Las consecuencias del empleo de este
término son claras cuando lo ponemos en relacién con el nUmero 7 de la
DA.42 de la LC que dispone que «dentro de los quince dias siguientes a la
publicaciéon (del Auto que aprueba la homologacion), los acreedores de
pasivos financieros que no hubieran suscrito el acuerdo de homologacion
0 que hubiesen mostrado su disconformidad al mismo podran

impugnarla...».**?

“1 Acerca de la necesidad de acreditar las mayorias exigidas por la ley, traemos

nuevamente la Sentencia del Juzgado de lo Mercantil n°® 2 de Bilbao, sentencia 195/2015
de 23 de julio de 2015, en relacion con la impugnacion de la homologacion judicial de un
acuerdo de refinanciacién alegando falta de legitimaciéon activa por ser parte de un
crédito sindicado donde mas del 75% de los créditos han suscrito la refinanciacion. Esta
excepcion a la impugnacién es rechazada ya que «no aparece indicado por ningun lado
el porcentaje del voto a favor del sindicado, especificado o separado sobre el voto
conjunto del pasivo financiero genérico que si recoge, y Unico al que se refiere La Ley
Concursal ha previsto que el régimen de mayorias preciso para adoptar los acuerdos
recogidos en la Disposicién Adicional 4 2 sean acreditados a través de Auditor que
certifique la suficiencia de las mayorias; en este caso concreto consistiria en que
hubieran votado a favor del acuerdo de refinanciacion sujeto a un régimen de sindicacion
acreedores que representen al menos el 75 por ciento del pasivo financiero afectado por
el acuerdo de refinanciacion. Del examen de los documentos aportados, los informes-
certificados de auditoria aportados omiten todo dato sobre el particular limitandose a
sefialar cudl es la relaciéon entre el pasivo financiero, sin adjetivar, y los firmantes del
acuerdo».

*2 Estas consecuencias difieren de lo previsto para el convenio en sede concursal por
los arts. 121.4.3° de la LC y del art. 71 bis.1 b) de la LC en relacion con los acuerdos
colectivos de refinanciacién, a los efectos del computo de mayorias. Esta opcion del
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En otro orden, los motivos de impugnacion se limitaran
exclusivamente a la concurrencia de porcentajes exigidos en esta
disposicion y a la valoracion del caracter desproporcionado del sacrificio
exigido.*"®* Se mantienen asi las financiaciones sindicadas con efectos
para todos los acreedores sindicados evitando posibles acuerdos

sindicados paralelos.

En tercer término, a tenor de la DA.4.32 de la LC para el legislador
ha dejado de ser relevante la distincion entre acreedores con o sin
garantia real, ya que no todos los acreedores con garantia real son de la
misma condicién de tal manera que con frecuencia pueda darse la
circunstancia de que la garantia de la que se dispone es de un rango

posterior a otras preferentes, o puede recaer sobre un activo de muy

legislador resulta contraria a las conclusiones de los Magistrados de lo Mercantil, de 7 y
21 de noviembre de 2014 que en este punto se pronunciaban «4°.- Los acreedores que
formen parte de un acuerdo sindicado y a los que se imponga la adhesion al acuerdo de
refinanciacion por integrarse en la minoria del 25% que no respalda el mismo, ¢se
consideran parte del acuerdo o Unicamente obligados por el mismo? ¢Tienen
legitimacién para deducir impugnacion de la homologacioén en los términos del punto 7
de la Disposicion Adicional 42 de la Ley Concursal? | salvo las previsiones que el propio
acuerdo sindicado establezca, el acreedor disidente en el seno del sindicato Gnicamente
podra verse arrastrado a la refinanciacion si concurren las mayorias necesarias para la
extension de efectos de la misma (computando su crédito, si el 75% de este Ultimo vota
a favor), quedando sujeto a dicha extensién (por ejemplo, si el acuerdo de refinanciacion
contempla una espera de 10 afios, pero la mayoria que lo respalda —un 60% del pasivo
financiero total- s6lo permite la extension de una espera de 5 afios, sera esta Ultima la
que se aplicara al disidente en el seno del sindicato); y pudiendo deducir la impugnacion
de la homologacién por los motivos legalmente establecidos para ello, en especial la
denuncia del sacrificio desproporcionado. (Unanimidad)».

“3 Concepto juridico indeterminado el del caracter desproporcionado del sacrificio
exigido, ya que la norma no establece ningun criterio para determinarlo, asi que debera
ser valorado en cada caso por el juez. De manera que se trata de un sacrifico
desproporcionado y no de un sacrifico patrimonial desproporcionado El sacrificio lo es
para los acreedores y no para el concursado. Y por ello lo es en relacién a sus productos
en los que el deudor aparece como obligado. Vid. sobre este concepto, SENES, «El
acuerdo extrajudicial de pagos: ¢alternativa efectiva al concurso de acreedores», en
RDCP, 1, enero-marzo, 2014, pag. 53 y ss.
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escaso valor que cubre una pequefia parte de la deuda, o pueden
producirse ambas situaciones simultaneamente. Lo relevante es, en
consecuencia, la distincion objetiva, entre la parte de la deuda que esta
cubierta por el valor real de la garantia y aquélla que no lo esta
anticipando lo que podria suceder en caso de liquidacién concursal.

Ello explica la distincion que se realiza para que los acuerdos
homologados se extiendan también a acreedores no firmantes en el
parrafo tercero de la DA.42 de la LC, entre acreedores de pasivos
financieros que no hayan suscrito acuerdo de refinanciacion, o que hayan
mostrado su disconformidad con el mismo y cuyos créditos no gocen de
garantia real, o por la parte de los créditos que exceda del valor de la
garantia real, y los acreedores de pasivos financieros que no suscriben el
acuerdo o que se oponen al mismo, por la parte de su crédito que no
exceda de del valor de la garantia real.

Asi las cosas, en relacién con el primer grupo de acreedores, sin

garantia real, distinguimos:

1.- Si el acuerdo ha sido suscrito por acreedores que representen al
menos el 60 por ciento del pasivo financiero, las esperas, ya sean de
principal, de intereses o de cualquier otra cantidad adeudada, con un
plazo no superior a cinco afos, o la conversidon de deuda en

préstamos participativos durante el mismo plazo.
2.- Si el acuerdo ha sido suscrito por acreedores que representen al

menos el 75 por ciento del pasivo financiero, las esperas con un

plazo de cinco afios 0 mas, pero en ningln caso superior a diez; las
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quitas, la conversion de deuda en préstamos participativos por un
plazo de cinco afios 0 mas y no superior a diez, en obligaciones
convertibles o préstamos subordinados, en préstamos con intereses
capitalizables o en cualquier otro instrumento financiero de rango,
vencimiento o caracteristicas distintas de la deuda original; la cesion

de viene o derechos a los acreedores en pago de la deuda.*'*

En cuanto al segundo grupo de acreedores, acreedores con garantia
real, si concurre la mayoria del 65 por ciento resultaran de aplicacion los
efectos arriba mencionado en relacién con esperas no superiores a cinco
afios o la conversion de deuda en préstamos participativos durante el
mismo plazo (cuando se trate de las medidas previstas en la letra a) del
apartado anterior), y del 80 por ciento cuando se trate de las medidas
previstas en la letra b) del apartado anterior, casos en que se exigia el 75

por ciento.

De manera que los extremos anteriormente referenciados pueden

dar lugar a que en una misma homologacién de un acuerdo de

“* Traemos aqui el Auto del Juzgado de lo Mercantil n° 7 de Madrid al extender el

contenido de un acuerdo de refinanciacion a acreedores disidentes titulares de garantias
financieras al amparo del RDLey 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el
impulso la productividad y para la mejora de la contrataciéon publica, que en virtud de la
DA 12 del RDLey 11/2014, las actuaciones que se deriven de la aplicacién del art. 5 bis y
de la DA 42 de la LC, tendran las consideracién de medidas de saneamiento. El juez
entiende que podran ser arrastrados acreedores con garantias financieras a pesar de la
DA 12 del RDLey 11/2014, dado que la extensién de la proteccion se refiere a la posible
ejecucion de las garantias pero no al hecho de que el crédito no pueda ser arrastrado. El
Fundamento de Derecho 4°dispone que «la proteccion que le confiere el art. 15.4 del
Real Decreto-ley 5/2005, debe venir exclusivamente referida al privilegio de tutela
ejecutiva instaurado por dicho precepto, siendo posible, la afectacion del crédito
garantizado en los mismos términos que el de cualquier otro acreedor con garantia real
(en este sentido se pronuncia la nota de aclaracién de los Jueces de lo Mercantil de
Madrid sobre la respuesta aprobada en la reunion de unificacion de criterios de 7 y 21 de
noviembre de 2014, en el epigrafe Il punto 3°).
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refinanciacion con arrastre de disidentes tenga distinto alcance
atendiendo a la condicién de cada acreedor y la mayoria del pasivo en
cada caso alcanzada. Por otra parte, el arrastre o la extension de los
efectos de los acuerdos de refinanciacion a acreedores disidentes,
ademas de reunir las mayorias anteriormente recogidas, debera
producirse exclusivamente respecto de contenidos de los acuerdos de
refinanciacion previstos en el apartado 4° de la DA.42 de la LC (quitas,

espera y conversion en participativo o en capital).**°

Ahora bien, los acuerdos que han resultado homologados con una
mayoria de 51 por ciento se pueden beneficiar de la no rescindibilidad y
del fresh money o privilegio de dinero nuevo, que analizaremos
seguidamente, pero no se podran extender sus efectos a los titulares de
pasivos financieros disidentes o0 no participantes, para lo que se exigen

mayorias superiores.

“15 En este sentido, vid. el Auto del Juzgado de lo Mercantil n° 2 de Pontevedra de 13 de

febrero de 2015. «pero no cabe extenderle cualquier efecto a las entidades disidentes,
sino solamente los pactados en el acuerdo, y que ademas sean algunos de los previstos
en el apartado tercero letra a) o de los previstos en la letra b), 0 en su caso de los
previstos en el apartado cuarto de la Disposicién Adicional Cuarta de la LC, en funcion
de los porcentajes que alli se prevén, esto es, se homologa Unicamente la extension de
los efectos pactados de las quitas, esperas, la conversion de deuda en acciones o
participaciones o0 en préstamos participativos a los acreedores titulares de pasivo
financieros e incluso a los titulares de pasivos financieros con garantia real [...]; sin que
haya lugar a homologar judicialmente todos los efectos previstos en el acuerdo que no
cumplan estrictamente la enumeracion de extension de efectos previstos en el apartado
tercero y cuarto de la Disposicion Adicional Cuarta de la LC».
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3. 4. EL PRIVILEGIO DE DINERO NUEVO O FRESH MONEY.

Continuando con el desarrollo explicativo de las novedades
incorporadas en virtud de la Ley 38/2011, corresponde a continuacion
centrarnos en el llamado privilegio de dinero nuevo, también conocido
como fresh money en la literatura anglosajona o argent frais en la

francesa.*'®

El privilegio del fresh money constituye una de las principales
novedades incorporadas por la Ley 38/2011, apenas modificado en
ulteriores reformas. No obstante lo anterior, su incorporacion a nuestro
ordenamiento juridico no resulté sencilla, habida cuenta de los diversos

intereses en juego.*!’

Incentivar la financiacién tanto preconcursal como postconcursal**®

de empresas en situacion de crisis, pasa no sélo por la proteccién de las

“1® En Francia la reforma del afio 2005 del art. 611-11 en relacién con el art. 622-17 del

CCom introduce el llamado privilegio de la Conciliation, que se concedia a cualquier
sujeto, aunque con frecuencia lo seran las entidades financieras, que en el marco de un
acuerdo de conciliacion homologado, concedan financiacién, obteniendo estos
acreedores una mejor posicion en el cobro, al reconocerse a estos créditos el caracter de
prededucibles, en un eventual procedimiento concursal. Con I'Ordonnance de 12 de
marzo de 2014, este privilegio se extiende a todo el marco del procedimiento de
Conciliation, no so6lo en relacién con los acuerdos homologados.

“I" El problema surge entre los intereses de los distintos acreedores crediticios, provocé
gue no fuera facil su incorporacion, vid .PULGAR EZQUERRA, op. cit. pag.430.

8 En relacién con el privilegio del fresh money postconcursal, la reforma del art. 100.5
de la LC como consecuencia de la Ley 38/2011 permite que tengan la consideracion de
créditos contra la masa y por tanto, también prededucibles, en virtud del art. 82.2.11° de
la LC, los créditos concedidos para financiar el plan de viabilidad, lo que implica que la
declaracion de concurso ya se ha producido, de manera que en palabras de PULGAR
EZQUERRA, Preconcursalidad... op. cit. pag.458 «puede hablarse asi de un «privilegio
para el «fresh money» postconcursal ex art. 84.2.11° de la LC, que coexistiria con la
previsién contenida en el art. 100. 5 LC de remisiéon al ambito de autonomia de la
voluntad de las partes del tratamiento que dichos créditos recibirian, en una eventual
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refinanciaciones en sede de negociacion e incluso de ejecucion (ex art. 5
bis de la LC, art. 71. 6 de la LC, DA.42 de la LC) sino, sobre todo, por
procurar al acreedor la certeza de que si el concurso ya esta declarado o
lo va a estar, su crédito recibird un trato privilegiado procurando, de esta
manera, compensar los riesgos asumidos durante la operacion de

financiacion.

El reconocimiento legal de un fresh money en el Derecho espafiol se
articulo a través del primer péarrafo del art. 84.2.11.2 de la LC que dispone
que tendran la consideracion de créditos contra la masa el cincuenta por
ciento de los créditos que supongan nuevos ingresos de tesoreria y hayan
sido concedidos en el marco de un acuerdo de refinanciacion, en las
condiciones previstas en el articulo 71.6 y en relacién con la cuantia no
reconocida como crédito contra la masa, dispone el art. 91.6.° de la LC
que son créditos con privilegio general, los créditos que supongan nuevos
ingresos de tesoreria concedidos en el marco de un acuerdo de
refinanciacion que redna las condiciones previstas en el articulo 71.6 y en
la cuantia no reconocida como crédito contra la masa. En este segundo
supuesto, el crédito sigue resultando privilegiado, se le reconoce como
crédito preferente, aunque con una calificacion mas modesta que en el
art. 84.2.11°de la LC.

En efecto, en la conformacion de un acuerdo de refinanciacion
surgen negociaciones mas o menos complejas, pero en ultimo extremo la
renuncia o el sacrificio por parte de los acreedores de una parte de su

crédito o la postergacion en el cobro de sus deudas, facilita la conclusion,

liquidacién, en sede de clasificacion crediticia, precepto este que mantiene su vigencia y
no ha sido objeto de modificacion en su redaccion en virtud de la Ley 38/2011».
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dentro de unos limites, de los acuerdos de refinanciacion. Por el contario,
la obtencidn de financiadores que inyecten dinero liquido a una empresa
en dificultad econdémica, no es tan facil, si no se acompafna de medidas
que garanticen una proteccibn de los créditos financiadores. Esta
proteccion se logra a través del mecanismo del fresh money que persigue
incentivar, en palabras del legislador, nuevos ingresos de tesoreria,-
inyecciones de capital-, a través de una refinanciacion de deuda, respecto
de empresas que se encuentren en una situacion de dificultad econémica.
De este modo, la celebracion de acuerdos de refinanciacion en los que se
integra este privilegio, permiten la remocién de la insolvencia, en unos
casos o la mejora de la situacion econémica en otros, ofreciendo un trato
favorable a estos créditos ante un eventual concurso del deudor.*'® Y es
que el privilegio que se establece para estos créditos participantes de la
refinanciacion que consistan en nuevos ingresos de tesoreria escaparia
del régimen general de composicion de la masa pasiva, en relacion con la
clasificacion de los créditos concursales contenido en los arts. 84 y ss de
la LC.

Ahora bien, si los principios de politica juridica sobre los que se
apoya el reconocimiento legal de un fresh money son admitidos por todos,
no sucede lo mismo en relaciébn con sus limites y extension. Por esta
razon, resulta necesario examinar a continuacion, los requisitos que los
preceptos antes mencionados exigen para dar cumplimiento a este nuevo

privilegio, analizando los problemas que se derivan de ello:

*19 En este punto, traeriamos de nuevo el debate acerca de la legalidad de acuerdos de

refinanciacion dirigidos a procurar una remocion de la insolvencia del deudor.
Asi, AZNAR GINER, Refinanciaciones de deuda...op. cit. pag. 275;
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En primer lugar, en lo que concierne al origen del dinero nuevo, con
frecuencia este privilegio tiene un dnico destinatario; acreedores
profesionales, normalmente bancos e instituciones financieras que
pueden ser acreedores o no del deudor comun. Aunque la reforma
introducida por la Ley 38/2011 no alude directamente a ellos, no existe un
fresh money profesional, lo cierto es que la liquidez a la que alude el
legislador suele ser inyectada por estos financiadores profesionales. En
este sentido, se considera que por ser las entidades financieras los
principales y casi Unicos destinatarios de este privilegio, deben asumir
unos riesgos concretos que no asumirian otro tipo de refinanciadores,
razén por la cual este privilegio cobraria todo su sentido.**°A esto hay que
afnadir que la posibilidad de que personas vinculadas con el deudor o
incluso el propio deudor quedan excluidas del privilegio del fresh money,

como veremos mas adelante.

En segundo lugar, en relacion al destino que se deben dar al fresh
money, tampoco hay un pronunciamiento expreso del legislador, sin

embargo de una lectura conjunta de los arts. 71.bis.1.a) de la LC y del art.

20 Con frecuencia se apunta que los riesgos que las entidades financiadoras asumen en

relacién con la crisis del deudor y a la necesidad de dar cumplimiento al régimen de
provisiones fijado por el Banco de Espafia en la Circular 3/2014, como justificacién del
privilegio del fresh money. No es de esta opinion, AZNAR GINER, op. cit. pags. 276 y ss.
para quien «las entidades de crédito no asumen un mayor riesgo que, por ejemplo, un
proveedor del deudor que le suministra mercancia a crédito. Ciertamente las primeras se
ven sometidas por el Banco de Espafia a un severo régimen de provisiones por
morosidad. Pero también disfrutan de una suerte de mecanismos publicos de rescate de
deterioro o crisis econdmica». No obstante, si el dinero nuevo obtenido por esta via se
destinara al pago de proveedores o en general de los créditos comerciales, si cobraria
de nuevo mas sentido, el privilegio de que disfrutan las entidades financieras.
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84.2.112 de la LC, el dinero nuevo deberd destinarse a garantizar la

continuidad de la actividad y no para amortizar créditos.*?*

En tercer lugar, el legislador s6lo contempla una Unica opcion de
financiacion o de apoyo al deudor: nuevas aportaciones de tesoreria.
Respecto del concepto de nuevas aportaciones de tesoreria surge la duda
de si por tal debe entenderse exclusivamente, las realizadas mediante
préstamos o cuentas de crédito, esto es, aportaciones dinerarias liquidas
y en metalico o, si por el contrario, puede ampliarse también a otras
figuras de financiacion habituales en la practica bancaria, tales como,

lineas de descuento, factoring, confirming o la concesién de avales.*?

En lo que concierne al contenido de este privilegio, el estimulo para
que los terceros inyecten tesoreria vinculado a un plan de viabilidad en el

marco de un acuerdo de refinanciacion, constituye el contenido del

2! Dado gue los nuevos ingresos de tesoreria han de obtenerse en el marco de un

acuerdo de refinanciaciéon y que éstos deben responder a un plan de viabilidad que
permita la continuidad de la actividad empresarial, parece claro que éste ha de ser el
destino del dinero nuevo. En este sentido, ESTEBAN MARCOS, op. cit. pag. 69,
también, PAVON NEIRA, Institutos preconcursales y refinanciacion de deudas,
Barcelona, 2013, pag. 79 al decir que «el plan de viabilidad contendra una prevision de
gastos (aprovisionamientos, laborales, generales y financieros) en los que habrd de
incurrir el deudor para sostenimiento de su capacidad productiva, cuyo pago estard
contemplado en el citado plan, sin que quepa deducir que los beneficiarios de los
mismos deben ser acreedores firmantes para sostener tal aplicacion del fresh money
permita el reconocimiento del privilegio del dinero nuevo».

22 En relacion con el factoring y las lineas de descuento la doctrina se muestra favorable
a su admision en cuanto supongan nueva liquidez a disposicién del deudor, en este
sentido, vid. AZNAR GINER, op. cit. pag. 280; también, PAVON NEIRA, op. cit. pag. 78.
Sin embargo, respecto del confirming y la concesién de avales por parte de la entidad
financiera, al no ser propiamente nuevos ingresos de tesoreria ya que no se trata de una
inyeccién de dinero liquido, sino de pagos realizados por las entidades financieras por
cuenta del deudor, la aplicacion del privilegio de dinero nuevo a estos supuestos resulta
cuestionable..
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privilegio de dinero nuevo. En este contexto, todos los acreedores del
deudor comun, desde la declaracién de concurso quedaran integrados en
la masa pasiva del concurso ex art. 49.1 de la LC, si bien, los créditos de

los financiadores gozaran de una doble condicion:

a) El 50 por ciento de los créditos que supongan nuevos ingresos
de tesoreria y hayan sido concedidos en el marco de un acuerdo
de refinanciacion, en las condiciones previstas en el art. 71.6 de

la LC, tendran la consideracion de créditos contra la masa.

b) Los créditos no reconocidos como créditos contra la masa, que
supongan nuevos ingresos de tesoreria y sean concedidos en el
marco de un acuerdo de refinanciacion, tendran la consideracién

de créditos con privilegio general.

De un analisis detenido del precepto se desprenden los siguientes
comentarios:

En primer lugar, llama la atencién la conexién de estas dos
calificaciones, ya que un mismo crédito recibe simultdneamente la
calificacion de no concursal, la parte del créditos contra la masa, y
concursal, la parte del créditos con privilegio general.*?® Por otra parte, la
alteracion en la calificacion de estos créditos privilegiados, lleva a

considerar como créditos no concursales, esto es, créditos contra la

23 En estos términos, VELASCO SAN PEDRO, «El régimen transitorio del fresh money

de socios y otras personas especialmente relacionadas con el deudor», en RDCP, n° 22,
2015, pags.52
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masa, a créditos generados antes del concurso***, del mismo modo que
los créditos correspondientes al 50 por ciento restante, que adquieren la
condicion de privilegiados generales, privilegio del que el acreedor
normalmente no disfrutaria.**® Del mismo modo, desconocemos las
razones que llevan al legislador a optar por una particion del crédito al 50
por ciento entre créditos contra la masa y créditos con privilegio general y

no.426

En segundo lugar, la consideracion de créditos contra la masa exige
gue estos sean satisfechos a su vencimiento. Sin embargo, el art.84.3 de

la LC, permite que la administracion concursal altere esta regla cuando lo

424 Los créditos contra la masa se caracterizan precisamente por generarse una vez

iniciado el concurso con la excepcion de los créditos salariales de los ultimos 30 dias
anteriores al concurso, ex art. 84.12.1° de la LC.

% En este punto de ha de atender a lo que sefiala VELASCO SAN PEDRO, op. cit.
pag.53, al sefialar que la diferenciacién en relacion con un mismo crédito de dos
calificaciones de sus créditos distintas conduce a «regimenes bien distintos, no sélo de
orden de pago-que es en lo Unico en lo que probablemente estaba pensando el
legislador-, sino de momentos de pago, devengo de intereses, sujecién al convenio, voto,
etc., y que probablemente son en ciertos puntos excluyentes entre si».

%% Es maés, en este punto se planeta AZNAR GINER op. cit. pag. 278 y 279 del motivo
por el que el legislador opté por la cifra del 50 por ciento y no otra, «se ha aludido para
justificar la citada limitacion del privilegio, tal vez, al riesgo de financiaciones excesivas
que puedan lastrar el patrimonio del concursado y al hecho que el aumento de los
créditos contra la masa disminuye las posibilidades de cobro de los acreedores,
debiéndose conciliar el apostar por mantener la viabilidad y funcionamiento de la
empresa a través de la refinanciacion con la imposibilidad de cobro para el resto de los
acreedores si, fracasa tal intento y la empresa deviene en concurso, ya que la masa
activa podria estar comprometida a la satisfaccion de dichos créditos. Pero lo cierto es
que el legislador ha optado por razones estéticas y de “justicia”, aplicando la conocida
regla salomoénica, o la mas vulgar “café para todos”’». También vid. en este sentido,
PULGAR EZQUERRA, «Fresh money...», op. cit. pag. 74 y ss., para quien hubiera
resultado conveniente llegar a alcanzar el 100 por cien del crédito como crédito
prededucible al modo de los ordenamientos juridico francés e italiano, «ya que al
financiador le incentiva no formar parte de la masa del concurso y no estar sometido a
las reglas de comunicacién y clasificacién de crédito, lo que sé6lo se consigue por la via
de la prededuccion».
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considere conveniente para el interés del concurso y siempre que
presuma que la masa activa resulta suficiente para la satisfaccion de
todos los créditos contra la masa. Por otra parte, es necesario tener en
cuenta el contenido del art. 176 bis de la LC que se ocupa de las
especialidades de la conclusion del concurso por insuficiencia de masa
activa, sitla a los créditos contra la masa procedentes de nuevos ingresos
de tesoreria, no se satisfaran conforme a su vencimiento, sino en ultimo
lugar dentro del epigrafe demas créditos al no mencionarse expresamente
en otro lugar. Todo ello, nos lleva a pensar que el privilegio puede quedar
desvirtuado en los casos de suficiencia de la masa, lo que se contradice
con la pretension del legislador de la Ley 38/2011 de procurar que esta
regulacion del fresh money incentive la conclusion de acuerdos de
refinanciacion con una especifica ventaja para los acreedores

financiadores.

Por ultimo, en virtud del parrafo 3°, del art.84.2.112 de la LC, esta
clasificacion no se aplica a los ingresos de tesoreria realizados por el
propio deudor o por personas especialmente relacionadas a través de una
operacion de aumento de capital, préstamos o0 actos con analoga
finalidad. La finalidad de la norma es clara, se trata de excluir de la
calificacién de créditos contra la masa a aquellos créditos que procedan
del propio deudor o de personas especialmente relacionadas con él en el
ambito de determinadas operaciones. Sin embargo, la técnica empleada
resulta defectuosa*?’ al tiempo que trata de forma diferente la financiacién

externa e interna, perjudicando la financiacién interna.*?®

27 Vid, especialmente sobre el particular, VELASCO SAN PEDRO, op. cit. pags.53 para

quien es defectuosa por dos motivos, por referirse a créditos del propio deudor « en
primer lugar, (...) al referirse directamente a créditos del propio deudor. Aunque es
concebible que alguien decida emplear nuevos fondos de los que ya era duefio en «su»

278



Asi las cosas se produce una reforma en este ambito operada por la
Ley 17/2014. La DA.22 de esta Ley suspende la aplicacion del régimen
establecido en los arts. 84.2.112 y 91.6 de la LC durante un plazo de dos
afos desde su entrada en vigor, de forma que los créditos que supongan
nuevos ingresos de tesoreria y hayan sido concedidos en el marco de un
acuerdo de refinanciacién suscrito a partir de la entrada en vigor de la
norma, en las condiciones establecidas en el art. 71 bis o en la DA.42,
tendran la consideracién de créditos contra la masa en su integridad,
hasta el importe del nuevo ingreso, al no resultar de aplicacion los arts.
84.2.112 y 91.6 de la LC. Llama la atencion, la extensién que hace el
legislador a los créditos que rednan estas condiciones realizados por el
propio deudor y por personas especialmente relacionadas, salvo cuando
la financiacion proceda de un aumento de capital. Transcurrido este plazo
de dos afios, resultara de aplicacion para estos créditos el art. 84.2.112

con la regla del 50 por ciento de prededucibilidad establecida inicialmente.

empresa, detrayéndolos de otras finalidades (por ejemplo, del ahorro destinado a cubrir
necesidades personales o familiares), es obvio que nunca puede haber aqui un crédito —
ni contra la masa, ni de cualquier otro tipo-, porque nadie puede ser deudor de si mismo.
En segundo lugar, al excluir a los fondos suministrados a través de una operacion de
aumento de capital, ya que en este caso los fondos pasan a integrarse en el patrimonio
de la sociedad que aumenta su capital y, en caso de concurso y de subsistir, formarian
parte de la masa activa ».

428 Perjudicando la financiacion interna, en este sentido, vid. PULGAR EZQUERRA,
“Fresh money...» op. cit. pags. 67 y ss.
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CONCLUSIONES

l.- Historicamente el Derecho concursal ha perseguido cuatro
grandes objetivos de politica juridica que, a veces de manera consciente y
reflexiva, pero otras de forma meramente intuitiva, han orientado la labor
de los legisladores. Asi, (1) la prevencion de la insolvencia o de las
dificultades econdmicas de la empresa; (2) la recuperacion de empresas
en situacion econémica comprometida pero susceptibles de recuperacion
econdémica, (3) la liquidacién del patrimonio del deudor comun en
situacion de dificultad financiera irremediable y, por ultimo, (4) el
establecimiento de sanciones para aquellos deudores considerados
deshonestos. Luego de lo precedente se desprende que el Derecho
concursal asi entendido, comprende una serie de medidas de caracter
heterogéneo que varian, atendiendo al momento histérico y al lugar en
gue se manifiestan, pero que en todos los casos presentan determinados

elementos comunes.

Il.- La prevencion de la insolvencia en relacion con el principio de
conservacion de empresa, se ha revelado como uno de los principales
objetivos del Derecho concursal desde al menos finales del siglo XIX,
coincidiendo en Europa con la quiebra de grandes sociedades, en
particular, de las compafias de ferrocarriles, que dado su volumen de
capital y de medios personales, supuso un importante reto para un
Derecho concursal que en la época resultaba ser eminentemente
liquidativo. Con todo, su plasmacion en los principios de politica juridica
que inspiran el Derecho concursal, no se produjo plenamente hasta la

segunda mitad del siglo XX.
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lll.- La necesidad de incorporar la recuperacion empresarial a los
fines del Derecho concursal, aparece ligada a la prevencion y su
manifestacion mas temprana se produjo en el Derecho francés con la Ley
84-148 de 1 de marzo de 1984, relativa a la prévention et au réglement
amiable des difficultés des entreprises, y la Ley 85-98 de 25 de enero de
1985, relativa au redressement et a la liquidation judiciaire des
entreprises, siendo a la fecha el Unico ordenamiento que ha incorporado
de manera sistemética la prevencién y recuperacion de las empresas

mediante institutos preventivos reorganizativos.

IV.- La finalidad solutoria ha sido un objetivo fundamental del
Derecho concursal, que sb6lo comienza a ser compartido con otros fines
de caracter conservativo a partir de la segunda mitad del siglo XX, como
consecuencia de la aparicion de nuevos principios de politica juridica
consecuencia del modelo politico-econdmico de la Economia Social de

mercado.

V.- En un principio, en el Derecho concursal histérico, operaba el
conocido principio decoctor ergo fraudator que, en relacién con el deudor
comerciante, dotaba a los institutos concursales de un extraordinario rigor
(prisién, expulsion de la profesion o inhabilitacion, desapoderamiento y
ocupacion de sus bienes...). Aunque esto se conectaba principalmente a
la pérdida de la honorabilidad exigible a los comerciantes, defraudada
cuando no se cumplian o no se hacia honor a las deudas, no dejaba de

tener también una funcion resarcitoria en conexion con el principio de
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responsabilidad universal (como han puesto de relieve autores como

Pajardi*?®).

Aunque los aspectos sancionatorios de los procedimientos
concursales se han ido modificando con el paso del tiempo, todavia
perduran en los Derechos modernos, como ponen de relieve los
diferentes mecanismos de extension del concurso o de responsabilidad
por deudas de los gestores de las empresas insolventes, asociados a un
mal desempefio de estas funciones (en el Derecho espafiol, su
inhabilitacion y la posible responsabilizaciéon de todo o parte del déficit
patrimonial no cubierto por la liquidacion, en caso de concurso calificado

como culpable).

Asimismo debe tenerse en cuenta que la declaracion en concurso
(o en procedimientos similares) suele comportar un significativo coste

reputacional con importantes implicaciones.

Estos costes reputacionales del concurso e instituciones analogas,
junto con los costes econOmicos y los costes temporales que implican
estos procedimientos judiciales, son los que han acabado abriendo paso a
las soluciones extrajudiciales a la crisis econdmica del deudor comun, y
gue éstas ademas sean en la actualidad la opcion preferida por los

operadores econdmicos, en particular, la gran empresa.

29 vid. PAJARDI, Manuale di Diritto Fallimentare, Milan, 1998, pag. 2 y ss.
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VI.- Durante largo tiempo la liquidacién forzosa en el marco del
procedimiento de quiebra, fue la Unica solucién practicada para resolver la
insolvencia del deudor comerciante. Con el tiempo, se fue advirtiendo que
la liquidacion podia ser sustituida por un arreglo de composicion
negociado en el seno de un procedimiento judicial entre el deudor y la
mayoria de los acreedores. Aparecen asi, los convenios de masa,
situados originariamente dentro de la propia quiebra. Cuestionada la
naturaleza juridica de estos convenios, pueden definirse como un acuerdo
de voluntades entre el deudor y sus acreedores, sancionado por el juez,
tendente a lograr la satisfaccion de éstos por una via distinta a la
tradicional liquidacion forzosa (generalmente con una quita y/o una
espera). Con todo, la tutela del crédito seguia siendo la finalidad principal
de los tradicionales institutos concursales, aun reconociéndose los

convenios de masa y la finalidad perseguida por éstos.

VII.- A finales del siglo XIX y principios del siglo XX, aparecen los
convenios preventivos judiciales, en gran parte como consecuencia de la
quiebra de las compafias de ferrocarriles y de bancos. En efecto, en la
mayoria de los paises de nuestro entorno, surge la necesidad de llegar
prontamente a un arreglo entre el deudor y sus acreedores, como medio
de procurar la satisfaccion de sus créditos, a la vez que de evitar la
liquidacion o desaparicién de las empresas insolventes. En Espafia esto
arreglos se lograron en un primer momento, con la promulgaciéon de la
Ley de Suspension de Pagos en 1922. Con todo, la finalidad perseguida
muchas veces no se conseguia en la practica, debida a la proliferacion de
malas practicas, como la de permitir acogerse a estos expedientes a

empresas en situacion de profunda crisis econémica, que impedia su
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mantenimiento, o la adopcion de convenios de liquidacién, sin supervision

judicial efectiva.

VIIl.- Los arreglos privados extrajudiciales aparecieron a lo largo
del siglo XX, con el fin de de evitar, por una parte, las consecuencias
infamantes de los procedimientos concursales sobre la persona del
deudor, asi como su duracién y costes y, por otra, la escasa operatividad
de los convenios “concursales”, por su planteamiento en un momento
tardio y, por tanto, con escasas posibilidades de recuperacion econémica,
aparecieran, asi como de los convenios preventivos judiciales, por su

desnaturalizacion.

En este contexto, la finalidad de estos arreglos extrajudiciales no
era otra que evitar la apertura de los procedimientos concursales,
particularmente de la abocacidon a soluciones de caracter liquidativo.
Ahora bien, la ausencia de control de estos arreglos podia dar lugar a
importantes riesgos tanto para el deudor, como para los acreedores, ya
gue las acciones ejecutivas no se paralizaban, pudiendo estas mermar
sensiblemente el patrimonio del deudor (se trata del llamado holdout
problem, o el problema de aquellos acreedores que deciden mantenerse
fuera de los acuerdos extrajudiciales, sin perjuicio de que puedan hacer

valer en cualquier momento los derechos vinculados a sus créditos).

IX.- En este contexto, se promulga en el afio 2003 la vigente LC y
pronto, los acuerdos de refinanciacion centran, en buena medida, el

debate sobre la reforma del Derecho concursal, especialmente en los
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ultimos afios. Basada la LC en la unidad legislativa, de disciplina y de
procedimiento, no contemplaba en su redaccion originaria mecanismos
preconcursales de caracter preventivo. La crisis econdmica que estalla en
el afo 2008 obliga a reformar la LC con el fin de contemplar la

autocomposicién y prevencion de las crisis econdmicas.

X.- La reforma de la LC, siguiendo la tendencia de las reformas
operadas en Europa, se acometio principalmente a través de dos grandes
reformas: el Real Decreto-Ley 3/2009, de 27 de marzo que introdujo por
primera vez en nuestro ordenamiento juridico un primer tratamiento de
este tipo de acuerdos de refinanciacién, a través de la incorporacion de la
DA.42 de la LC y al objeto de incentivar su negociacion, asi como de un
mecanismo de proteccion de las negociaciones preconcursales por la via
del art. 5 bis de la LC. Posteriormente, la Ley 38/2011, de 10 de octubre,
en la misma linea que la precedente, realiza una reforma de mayor
alcance en relacion con los acuerdos de refinanciacion, mediante la
incorporacion del sistema de homologacién judicial para estos acuerdos,
introduciendo determinados privilegios al objeto de potenciar la
financiacion de los acuerdos de refinanciacion. Con este fin, se reforma
de nuevo la DA.42 de la LC y el art. 71 de la LC con el fin de facilitar el
acceso a los acuerdos de refinanciacién, derogando el art. 5.3 de la LC

para pasar su contenido, modificado, al art. 5.bis de la LC.

Xl.- La constante adaptacion de los institutos concursales y
preconcursales, singularmente de los acuerdos de refinanciacion, a la

realidad econémica, especialmente cambiante desde el inicio de la crisis
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econOmica, ha provocado dos reformas ulteriores del art. 5 bis de la LC,
en este caso, en virtud primero de la Ley 17/2014 de 30 de septiembre,
por la que se adoptan medidas urgentes en materia de refinanciacion y
reestructuracion de deuda empresaria y segundo, mediante la Ley 9/2015
de medidas urgentes en materia concursal. En primer lugar, la Ley
17/2014 modifica este precepto de manera que la comunicacién del inicio
de las negociaciones afectara también a las ejecuciones. La nueva
redaccion del articulo 5 bis, permite que la presentacion de la
comunicacién de iniciacion de negociaciones para alcanzar determinados
acuerdos pueda suspender, durante el plazo previsto para llevarlas a
efecto, las ejecuciones judiciales de bienes que resulten necesarios para
la continuidad de la actividad profesional o empresarial del deudor. En
coherencia con lo anterior, también se permite la suspensién del resto de
ejecuciones singulares promovidas por los acreedores financieros a los
gue se refiere la DA. 42, siempre que se justifique que un porcentaje no
inferior al 51 por ciento de acreedores de pasivos financieros han
apoyado expresamente el inicio de las negociaciones encaminadas a la
suscripcion del correspondiente acuerdo de refinanciacion. En segundo
lugar, la Ley 9/2015 en lo que concierne a la reforma del art. 5 bis de la
LC se limita a establecer que el juez competente para conocer del
concurso sera el encargado de resolver las controversias que pudieran
plantearse respecto al caracter necesario o no del bien. Otra de las
novedades que incorpora esta ley alude a las ejecuciones promovidas por
acreedores financieros, en especial a la paralizacion que afectara tanto a
las ejecuciones judiciales, como a las extrajudiciales sobre cualesquiera
otros bienes o derechos del deudor, siempre que se acredite

documentalmente que al menos el 51 por ciento del pasivo financiero ha
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apoyado expresamente el inicio de las negociaciones del acuerdo de

refinanciacion.

XIl.- Por otra parte, la entrada de mecanismos preconcursales no
termina con la incorporacion en nuestro ordenamiento juridico de los
acuerdos de refinanciacion. La Ley 14/2013, de apoyo a los
emprendedores y su internacionalizacién, introduce un nuevo Titulo X a la
LC, denominado Acuerdo Extrajudicial de Pago, destinado a regular un
nuevo mecanismo preconcursal de tratamiento de la insolvencia en donde

la figura del mediador concursal ocupa un lugar destacado.
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