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Prólogo 



Es para mí una gran satisfacción prologar esta monografía sobre la responsabilidad de los administradores de sociedades en situaciones de crisis. He adverado de forma directa el notable esfuerzo realizado por su autor, Jorge Moya Ballester, para ultimarla y puedo afirmar que no ha escatimado tiempo ni medio alguno para conseguir lo que el lector tiene ahora en sus manos, una obra de excelente calidad, que no hace sino ratificar la ejemplar vocación y trayectoria académicas, así como las excepcionales aptitudes investigadoras de Jorge Moya Ballester, doctor en Derecho y profesor de Derecho Mercantil de la Universidad de Alicante.

El doctor Moya Ballester hizo en su momento una apuesta arriesgada al elegir como ámbito principal de especialización dos de los sectores más relevantes y, a la vez, más complejos y comprometidos, académica y prácticamente, del Derecho Mercantil, como son el Derecho de sociedades, en el que destacan sus sucesivas aportaciones sobre responsabilidad por no promoción de la disolución de los miembros del Consejo Rector, el derecho de separación del socio cooperativo y el principio de puerta abierta, el plazo de prescripción de la acción individual de responsabilidad de administradores de sociedades de capital, las aportaciones no dinerarias en las sociedades de capital, en especial la responsabilidad y valoración de los créditos aportados, o los solvency test y la decadencia del capital, publicadas todas ellas en las Revistas más prestigiosas de nuestro entorno; y el Derecho Concursal -ámbito en el que ha dedicado especial atención a la tutela de los acreedores, con planteamientos de innegable oportunidad y sólidos fundamentos-.

El notable esfuerzo exegético y constructivo llevado a cabo en estos trabajos ha permitido a Jorge Moya Ballester acometer en esta oportunidad una tarea más ambiciosa, con un interés teórico y práctico y una actualidad indiscutibles, como es la de desentrañar el régimen jurídico de la responsabilidad de los administradores sociales en contextos de crisis societaria, analizando su estructura normativa, sistematizándola y ofreciendo soluciones a las cuestiones de régimen que más preocupan en la actualidad a los operadores económicos.

I

No es preciso ponderar que el sistema trazado en nuestros textos legales sobre la responsabilidad de administradores sociales adolece de serios defectos. Entre ellos destaca la escasa coordinación existente entre los diversos regímenes que pueden coexistir en el concurso. A saber, la responsabilidad concursal, el régimen general de responsabilidad por daños disciplinado en los artículos 133 y siguientes de la Ley de Sociedades Anónimas -aplicable igualmente a las Sociedades de Responsabilidad Limitada-, que se mantiene durante el concurso -con la especialidad de que la acción social podrá ser ejercitada también por la administración concursal- y que se declara expresamente compatible con la responsabilidad concursal (artículo 48.2 de la Ley Concursal). Y el -cada vez más confuso- régimen de responsabilidad por no promoción de la disolución (artículos 105.5 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada y 262.5 de la Ley de Sociedades Anónimas), que, a pesar de su finalidad preconcursal, no deja de aplicarse si llega a declararse el concurso de acreedores. Respecto de ésta, el nuevo artículo 8.7, añadido a la Ley Concursal por la Ley 13/2009, de 3 de noviembre, de reforma de la legislación procesal para la implantación de la nueva oficina judicial, no hace más que enturbiar el sistema al atribuir competencia al juez de lo mercantil en la acción por no promoción de la disolución.

Esta particular situación de acumulación ha propiciado que la responsabilidad de administradores sociales haya perdido en la práctica parte de su primigenio significado para convertirse en un medio más de tutela del crédito de quienes se relacionan con la sociedad, permitiendo la agresión de forma indiscriminada del patrimonio de aquéllos, convertido en un patrimonio responsable, que se adiciona, muchas veces sin justificación suficiente, al de la propia sociedad. La severidad que viene alcanzando el estatuto de los administradores en su razón necesita ser ponderada si se pretende conseguir un sistema eficiente. Parece innecesario advertir que la ponderación no puede efectuarse con consideraciones procedentes en exclusiva del Derecho Concursal, ni del Derecho de Sociedades, como si se tratara de compartimentos estancos.

II

Las anteriores consideraciones generales avalan el evidente interés y la importancia de esta monografía. Por vez primera se ofrece un cuadro completo de la situación actual de los problemas relacionados con la responsabilidad de administradores en los supuestos de crisis de la sociedad, poniendo el énfasis en la figura del acreedor, en lugar de hacerlo en la del administrador, en cuyo contexto se ha abordado tradicionalmente esta materia. Y se efectúa un tratamiento del temario en el que converge la dimensión concursal del fenómeno con su vertiente societaria, delimitando el ámbito de actuaciones de las normativas de referencia. Ocurre así ya desde la primera parte del trabajo en la que el autor ofrece un exhaustivo análisis de las situaciones de hecho que constituyen el presupuesto básico de los sistemas de responsabilidad que se propone examinar, esto es, la situación de pérdidas cualificadas, conectada con la responsabilidad por no promoción de la disolución, y la de insolvencia, en relación con la responsabilidad concursal. Se preocupa en esta sede de determinar con precisión los criterios que deben utilizarse para constatar la existencia de esas situaciones, sin escamotear ninguna de las cuestiones dogmática y prácticamente relevantes, como son, entre otras, el novedoso concepto de patrimonio neto, contexto en el que desecha el recurso a una noción meramente contable, en favor de una de signo específicamente mercantil, que, con buen criterio, defiende ha de tenerse en cuenta para la determinación de la causa de disolución relativa a las pérdidas cualificadas. La noción de insolvencia es también objeto de un detallado estudio en el que no olvida ninguna de las precisiones ligadas a la misma. Trata en profundidad la insolvencia actual, la inminente, sus límites como presupuesto de fondo de la declaración de concurso, así como los llamados hechos externos que habilitan la solicitud del concurso por los acreedores. En razón de los materiales seleccionados, de los razonamientos utilizados, de la solidez de las conclusiones obtenidas y de la claridad de las mismas, este apartado de la obra adquiere propia singularidad e indudable valor para encontrar interpretaciones fundadas de las cuestiones que más preocupan en la actualidad en el ámbito societario y en el concursal.

La segunda parte del trabajo constituye sin duda una novedosa aportación de gran relieve a la que auguro una difusión segura entre quienes quieran profundizar en el estudio del estatuto de los administradores en tan particulares estados. Aborda el estudio de los deberes exigibles a los representantes orgánicos de las sociedades que se encuentren en alguna de las situaciones de deterioro patrimonial a las que se hizo mención en la parte anterior. Con una exposición ordenada, razonada y fundada no solo en la experiencia doctrinal y jurisprudencial interna, sino, muy en particular, en la que proviene de los ordenamientos de nuestro entorno, el doctor Moya Ballester se enzarza en desentrañar en qué medida los genéricos deberes de diligencia y lealtad se concretan en deberes de carácter más limitado en el momento en el que la coyuntura patrimonial o financiera de la sociedad supone un riesgo o un perjuicio cierto para los derechos de crédito de los terceros. Y de qué forma, en esa misma medida, pierden, en cierto modo, el significado que les atribuye la legislación societaria para modalizarse en atención al interés de los acreedores. Con razón, advierte el autor que el ordenamiento concursal no deroga los deberes de lealtad y diligencia y que, adicionalmente, renuncia a la imposición de deberes adicionales de carácter general. Reconoce, empero, que la declaración de concurso impone una nueva jerarquización de intereses, en el que el de la sociedad, que, es, según lo que parece, el común de los socios, cede ante el prevalente de los acreedores a la satisfacción de sus créditos, lo que, sin duda, ha de tener repercusión en los deberes de diligencia y lealtad que, en consecuencia, han de ser reorientados. El pormenorizado análisis que se efectúa de la «reorientación», de su extensión, del momento en que se produce y de las consecuencias que lleva aparejada forman, con evidencia, uno de los apartados de mayor envergadura técnica y de mayor repercusión práctica del estudio.

Con todo, la parte más ambiciosa de la obra es la tercera y última. Con extremo rigor en los planteamientos, una cuidada selección de las fuentes y una exposición clara y razonada, se abordan en ella los dos sistemas especiales que contempla nuestro ordenamiento en situaciones de crisis patrimonial. Por un lado, la responsabilidad por no promoción de la disolución que regulan los textos societarios. Por otro, la responsabilidad que prevé la Ley Concursal. El estudio se efectúa desde una perspectiva crítica, pero constructiva, en la que, al tratamiento del Derecho español se añade la experiencia legislativa y doctrinal de otros ordenamientos del Derecho Comparado, lo que permite al doctor Moya Ballester adoptar opiniones fundadas en torno a la futura convivencia entre ambos regímenes de responsabilidad, que, no podrá ser, a mi juicio, una convivencia «pacífica» hasta que no se aclare que el carácter exclusivamente preconcursal de la responsabilidad por no promoción de la disolución, excluye su utilización una vez declarado el concurso.

Incluso esta breve descripción del contenido del libro pone de manifiesto el indudable valor de la aportación en la que es una constante la atención a los planteamientos de índole dogmático jurídico, a la evolución legislativa y jurisprudencial y a las necesidades de la práctica. La excelente labor de documentación previa que ha realizado su autor le permite ofrecer soluciones razonadas sobre todos los temas relevantes y abordar, con fundamento en la experiencia propia y en la comparada, una labor crítica y constructiva del más alto nivel.

III

En un momento en el que, desde ciertas instancias, se minusvalora el rigor en los planteamientos y la calidad que siempre han caracterizado a los trabajos de extracción universitaria, buscando «indicios de calidad» fuera de donde, por definición, debe advertirse, esto es, en la obra misma, Jorge Moya Ballester, ha elaborado un libro del más puro estilo académico, sin perder de vista la dimensión práctica que todo texto jurídico precisa. Lo que, rectamente entendido, significa que ofrece una acertada selección de temas, utiliza una metodología correcta, se sirve de un utillaje conceptual que el autor domina a la perfección, adopta una sistemática clara y sus conclusiones están bien fundamentadas en un análisis exhaustivo de los textos y bibliografía relevantes. Su redacción se ha acometido en el convencimiento de que el interés práctico del mismo se halla indisolublemente ligado al suministro de criterios razonados de interpretaciones admisibles y al ofrecimiento de respuestas claras en relación con las principales cuestiones que el conjunto de los textos legales implicados suscitan.

Todo ello se ha hecho sin dejar en la sombra el aspecto sistemático, constructivo, crítico y valorativo de la información suministrada. O mejor dicho, ha podido hacerse extremando el rigor conceptual y la valoración crítica de la materia, lo que no es sino una traslación a la obra de la personalidad de su autor. Su curiosidad científica, la solidez de su formación y el afán de autoexigencia han dado como resultado una publicación de mérito, importante y bien ultimada, que constituye un paso significativo en la labor científica desarrollada por su autor durante los años de docencia e investigación en la Universidad de Alicante. Felicito afectuosamente a mi querido amigo Jorge Moya Ballester por su trabajo y auguro a la publicación el éxito que sin duda merece.

Esperanza Gallego Sánchez

Catedrática de Derecho Mercantil

Vocal Permanente de la Comisión General de Codificación, sección segunda, Mercantil






Introducción: responsabilidad de los administradores en situaciones de crisis 



El objetivo del presente trabajo consiste en analizar los distintos medios de protección del crédito que el ordenamiento jurídico español ofrece a los terceros acreedores de una sociedad de capitales cuya situación económica se encuentra seriamente deteriorada, lo que implica estudiar el régimen de responsabilidad al que está sometido el administrador, tanto desde el punto de vista del derecho concursal como desde el punto de vista del derecho de sociedades. Los medios de tutela de los derechos de crédito y la correspondiente responsabilidad a la que se somete a los administradores de sociedades constituye, sin duda, una de las cuestiones que más interés suscita en la actualidad, tal y como se desprende de la alta litigiosidad, así como del alto número de publicaciones científicas existentes al respecto. Los acreedores, ante la incapacidad de las sociedades de capital para atender el pago de sus créditos, recurren a la responsabilidad de los administradores como último recurso para tratar de satisfacer sus derechos de crédito.

En el ámbito societario, desde la promulgación de la actual Ley de Sociedades Anónimas, la responsabilidad por no promoción de la disolución ha desplazado en la práctica al sistema de responsabilidad civil de carácter indemnizatorio como el modo habitual de exigir responsabilidad a los administradores por parte de los acreedores. Frente al deterioro de la situación patrimonial de la sociedad deudora, los acreedores sociales disponían de un eficaz instrumento de tutela de sus intereses, sin necesidad de ejercitar la acción individual de responsabilidad que requiere una actividad probatoria más costosa. El panorama descrito cambia con la promulgación de la vigente Ley Concursal, no solo por la introducción de un nuevo procedimiento de ejecución colectiva que deroga la obsoleta regulación de la quiebra y de la suspensión de pagos, sino también por la inclusión de un régimen de responsabilidad concursal que podrá ser aplicado a aquellas sociedades cuyo concurso, además de ser declarado culpable, finalice en liquidación. Lo anterior, junto con la reducción del ámbito objetivo de la responsabilidad por deudas, operada por la Ley 19/2005, justifica que en el presente trabajo se trate de analizar cómo las herramientas de tutela de los derechos de crédito han evolucionado recientemente y cómo dicha evolución afecta a las relaciones entre el derecho concursal y el derecho de sociedades.

Junto a la responsabilidad de los administradores, se han tratado de analizar otras cuestiones de gran transcendencia práctica, como son las ya mencionadas relaciones entre el derecho concursal y el derecho de sociedades. En efecto, el trabajo trata de dar respuesta a las numerosas incógnitas que plantea el tránsito de la sociedad de un estado regular desde el punto de vista económico al estado de insolvencia, tratando de interpretar de forma coordinada las normas correspondientes a ambas ramas del ordenamiento.

Con el ánimo de acometer el estudio sistemático de la responsabilidad de los administradores y los correlativos medios de tutela del crédito, se ha estimado oportuno organizar el presente trabajo en tres partes diferenciadas. En la primera de ellas se ha pretendido analizar las situaciones que nuestra legislación considera determinantes desde el punto de vista del deterioro económico. Así, si el ordenamiento establece una serie de sistemas especiales de responsabilidad, al margen de la responsabilidad civil de los administradores, para aquellos casos en los cuales la situación financiera o patrimonial de la sociedad se ve mermada, resultará imprescindible determinar y analizar dichas situaciones. El sistema de responsabilidad por no promoción de la disolución y el contenido en la Ley Concursal requieren de la existencia de un determinado estado patrimonial o financiero en la sociedad deudora para su nacimiento. Asimismo, también resultará fundamental situar en el tiempo el nacimiento de estas situaciones, pues el ordenamiento establece una serie de plazos para el cumplimiento de los deberes a los que se hace referencia a continuación.

En segundo lugar, el trabajo aborda el estudio de los deberes exigibles a los administradores de las sociedades que se encuentren en alguna de las situaciones de deterioro a las que se ha hecho mención previamente. La responsabilidad surge como consecuencia de la realización de determinadas conductas imputables a los administradores que han vulnerado los concretos deberes establecidos a su cargo por el ordenamiento. Los genéricos deberes de diligencia y lealtad exigibles a los administradores de sociedades se concretan en deberes de carácter más limitado en el momento en el que la situación patrimonial o financiera de la sociedad supone un riesgo o un perjuicio cierto respecto de los derechos de crédito de los terceros acreedores. En el ámbito concursal cabría precisar que el cumplimiento de los deberes impuestos a los administradores debe ser constatado en la pieza de calificación, lo que justifica igualmente su estudio.

En tercer y último lugar, como culminación de lo anterior, resulta necesario afrontar el estudio de la responsabilidad que se deriva del incumplimiento de los deberes impuestos a los administradores de sociedades en las situaciones de deficiencia patrimonial y financiera. En efecto, el trabajo ha de finalizar analizando los dos sistemas especiales que contempla nuestro ordenamiento en estas situaciones, tanto la responsabilidad que prevé la Ley Concursal como la responsabilidad por no promoción de la disolución que se regula en la Ley de Sociedades Anónimas. En concreto, resulta esencial analizar el fundamento, la naturaleza, los presupuestos de ejercicio y el régimen jurídico aplicable a cada una de estas acciones.

Cada una de las tres partes en las que se estructura el trabajo, a las cuales se acaba de hacer mención, se dividen a su vez en dos secciones distintas. Mientras la segunda está destinada al estudio de nuestro derecho, la primera se centra en analizar la regulación que de la materia han adoptado los países de nuestro entorno más cercano. El análisis del derecho comparado sirve no solo para delimitar el marco en el cual se regula la responsabilidad de los administradores frente a la crisis de la empresa, sino también para extraer elementos de análisis y soluciones a las cuestiones debatidas en el derecho español.

En el presente trabajo se ha pretendido tratar las cuestiones anteriormente apuntadas principalmente desde el punto de vista del acreedor, dejando en un segundo plano la perspectiva propia del administrador de sociedades, perspectiva desde la que tradicionalmente se ha abordado esta materia. Con este trabajo se pretende poner de manifiesto cómo, mientras los remedios societarios de carácter preconcursal reducen su eficacia, de manera proporcional, los mecanismos concursales van adquiriendo mayor protagonismo. De esta forma, en los últimos tiempos el legislador ha trabajado en el perfeccionamiento de los medios de satisfacción de los acreedores en el ámbito concursal, mientras que se ha producido una paulatina reducción de la protección ofrecida por el ordenamiento societario, haciéndose eco de aquellas voces que solicitaban la derogación de la responsabilidad por no promoción de la disolución. Este fenómeno armoniza nuestro derecho con el de los países de nuestro entorno que tienden a concentrar en la responsabilidad de carácter concursal los mecanismos de tutela del crédito.






Situaciones de crisis en el derecho comparado 



1.  LAS SITUACIONES DE CRISIS EN EL DERECHO COMPARADO

Como se ha puesto de manifiesto en la introducción del presente trabajo, el objeto del mismo consiste en analizar los deberes impuestos a los administradores y los medios de tutela que la legislación ofrece a los acreedores en las situaciones de crisis. Para ello, resulta imprescindible iniciar el estudio precisamente por las situaciones fácticas a las cuales el derecho asocia determinadas consecuencias, tanto en el plano societario como en el concursal. En el ámbito societario, al igual que ocurre en el derecho español, los países de nuestro entorno más inmediato otorgan un importante papel al capital social y a la pérdida del mismo. Esta tradición jurídica de los ordenamientos europeos cristaliza en el derecho comunitario que establece, mediante directiva, la obligación de regular la existencia de pérdidas graves de capital.

El tratamiento que tradicionalmente se ha dado en el derecho comparado a las pérdidas cualificadas no ha sido homogéneo, pues existen dos bloques de ordenamientos claramente diferenciados. Por un lado, nos encontramos con aquellos sistemas que se acogen al llamado modelo francés, mientras que, por otro, es posible encontrar los ordenamientos que se acogen al llamado modelo alemán. En el modelo francés o modelo de reacción, las pérdidas cualificadas se consideran causa de disolución de la sociedad. Por ello, en caso de que la sociedad sufra pérdidas graves o cualificadas, los administradores tendrán la obligación de convocar una junta general con el objeto de que ésta acuerde la disolución de la sociedad o alguna medida alternativa que enerve la causa de disolución. Por el contrario, en el sistema alemán o sistema de información, que impone consecuencias menos gravosas en caso de pérdidas, se obliga a los administradores de la sociedad que sufra pérdidas cualificadas a convocar una junta general con el objeto de informar sobre la situación patrimonial de la sociedad. En consecuencia, el modelo alemán no concibe las pérdidas cualificadas del capital como causa de disolución de la sociedad  (1) .

El Código de Comercio Francés de 1807 no contemplaba previsión alguna en relación con la pérdida de capital. Por el contrario, la Circular del Ministro de Estado de 11 de julio de 1918 exigió por primera vez la inclusión, en los estatutos de las sociedades anónimas autorizadas, de una cláusula que determinase como causa de disolución la pérdida de determinado capital  (2) .

Por otro lado, el ADHGB de 1861 recogía un sistema de información interno, de tal forma que, en caso de que la sociedad sufriera pérdidas cualificadas, los administradores estarían obligados a informar del hecho a los socios, pero también a la administración pública  (3) . Por consiguiente, las pérdidas cualificadas no constituían una causa de disolución de la sociedad, ya que la junta general tenía capacidad para decidir entre la disolución y la continuidad de la sociedad.

Resulta conveniente hacer una especial mención a la evolución de la normativa italiana en materia de pérdidas del capital. El Código de Comercio italiano de 1865 incluye como novedad, respecto a la regulación sobre pérdidas cualificadas, la posibilidad de adoptar medidas alternativas a la disolución. Así, cuando las pérdidas alcancen los dos tercios del capital social, los accionistas podían evitar la disolución de la sociedad, reintegrando las pérdidas o reduciendo el capital social a la cifra de patrimonio existente, si éste fuera suficiente para la consecución del fin social. En el Código de Comercio italiano de 1882 se mantenía la normativa anterior pero además, se estipulaba que cuando las pérdidas ascendieran a un tercio de la cifra de capital social, los administradores estarían obligados a convocar la junta general para que ésta decida sobre la disolución de la sociedad. Este Código hacía responsables a los administradores por las deudas sociales cuando se diese el supuesto de pérdidas cualificadas y no se hubiese procedido a la disolución de la sociedad. La normativa de estos dos Códigos es considerada por la doctrina española como un claro antecedente de la legislación española en materia de pérdidas cualificadas. La influencia italiana no finaliza en estas dos obras legislativas, puesto que el art. 2.449 del Código Civil Italiano de 1942, hasta su reforma en 2003, es conocido igualmente como el antecedente inmediato del vigente art. 262.5 de la LSA  (4) .

En el presente trabajo también se ha tratado la normativa inglesa en materia de pérdidas cualificadas, pese a la escasa relevancia que tanto el legislador inglés como su doctrina otorgan a dicho instrumento. Sin embargo, el estudio del derecho inglés se justifica por la importancia que adquiere el cumplimiento de los deberes genéricos de diligencia y lealtad cuando la sociedad entra en situación de crisis. Lo anterior es igualmente aplicable al tratamiento de los deberes impuestos a los administradores de sociedades estadounidenses, lo que justifica su estudio en el presente trabajo. De este modo, con el objetivo de acometer el estudio de los deberes impuestos a los administradores, resulta imprescindible analizar las situaciones de deficiencia a las que los ordenamientos anudan el nacimiento de determinadas consecuencias en relación con los referidos deberes.

En la actualidad, la normativa de los países de nuestro entorno más cercano viene marcada por el derecho comunitario. Concretamente, a la materia objeto de estudio le es de aplicación lo establecido en la Directiva 77/91/CEE, de 13 de diciembre de 1976, que regula la constitución, el mantenimiento y las modificaciones del capital de las Sociedades Anónimas. El art. 17 de esta directiva, conocida como la segunda directiva en materia de sociedades, dispone lo siguiente:


«1. En caso de pérdida grave del capital suscrito, deberá convocarse junta general en el plazo fijado por las legislaciones de los Estados miembros, con el fin de examinar si procede la disolución de la sociedad o adoptar cualquier otra medida.

2. La legislación de un Estado miembro no podrá fijar en más de la mitad del capital suscrito el importe de la pérdida considerada como grave en el sentido del apartado primero.»



De lo anterior es posible concluir que el art. 17 de la segunda directiva en materia de sociedades permite a los Estados optar entre un sistema que siga el modelo germánico (obligación de informar a la junta general de la existencia de las pérdidas graves) y un sistema que siga el modelo francés (las pérdidas graves actúan como causa de disolución). Por lo tanto, la directiva daba libertad a los Estados miembros para optar entre un modelo y otro, siempre y cuando se respete el límite de la mitad del capital social como importe máximo en el que los Estados deben fijar la cuantía de las pérdidas graves.

Los anteriores ordenamientos no solo resultan de interés desde el punto de vista societario, sino también desde el punto de vista concursal. Resulta imprescindible analizar las relaciones existentes en los distintos ordenamientos entre las situaciones de crisis económica recogidas por la legislación societaria y por la concursal, todo ello con el objetivo de poder determinar a qué situación anuda cada ordenamiento el nacimiento de los deberes que serán objeto de estudio en la próxima parte del trabajo.

2.  DERECHO FRANCÉS

2.1.  Las pérdidas cualificadas en el derecho francés

De acuerdo con lo establecido en el artículo L 225-248 del Code de comerse (5) , en las sociedades que hayan sufrido pérdidas que dejen reducido su patrimonio a una cantidad inferior a la mitad de su capital social, los administradores deberán convocar una junta general para que ésta decida si procede la disolución anticipada de la propia sociedad. La doctrina francesa considera que las pérdidas graves de capital constituyen un «fenómeno inquietante, que anuncia la cesación de pagos si no se adoptan medidas enérgicas»  (6) . De tal forma que, también en el derecho francés, las pérdidas cualificadas tendrán la consideración de norma preconcursal.

Las pérdidas cualificadas se producen cuando los capitales propios (capitaux propres) de la sociedad quedan reducidos a una cifra inferior a la mitad del capital nominal contemplado en los estatutos sociales. La noción de capitales propios ha sido interpretada por la doctrina de forma restrictiva, de tal manera que dentro del concepto de capitales propios no se deben contabilizar los préstamos participativos. Este tipo de préstamos tiene la consideración jurídica de deudas de la sociedad beneficiaria, por lo que no podrán ser calificados como parte de los fondos propios  (7) . Por otro lado, la doctrina francesa argumenta que en la determinación de las pérdidas cualificadas deben ser tomadas en consideración las reservas existentes. De este modo, si las pérdidas sufridas son cubiertas por las reservas existentes, la sociedad no se encontrará en situación irregular  (8) .

Al igual que ocurre en el resto de los ordenamientos, en el derecho francés, la disolución por concurrencia de pérdidas graves de capital constituye una norma de derecho imperativo que no puede ser alterada por los estatutos sociales  (9) . Además, estas normas serán de aplicación tanto a las sociedades anónimas como a las sociedades de responsabilidad limitada  (10) .

Finalmente, tal y como se desprende del texto del artículo citado, la sociedad entrará en situación de pérdidas cualificadas cuando las mismas queden reflejadas en el balance anual aprobado por la junta general ordinaria. Por lo tanto, el hecho de que el patrimonio se reduzca por debajo de la mitad del capital social no implica la existencia de pérdidas graves. Solo desde la constatación de dicha circunstancia en un balance aprobado por la junta general ordinaria se encontrará la sociedad en situación de pérdidas cualificadas.

2.2.  La Cessation des paiments

El Code de Commerce contempla tres procedimientos concursales distintos. En primer lugar, en los arts. 620-1 CC Fr. y siguientes se regula el procedimiento de salvaguardia o salvamento (salvaguarde). A continuación se encuentra el procedimiento de saneamiento (redressement judiciare), recogido en los arts. 631 y ss. CC Fr. Por último, los arts. 640 y ss. CC Fr. desarrollan el procedimiento de liquidación judicial (liquidation judiciare).

En virtud de lo dispuesto en el art. 620-1 CC Fr.  (11)  tendrá lugar la apertura del procedimiento de salvaguardia a instancias del deudor cuando éste encuentre dificultades de carácter económico que no sea capaz de superar él solo y que no puedan ser consideradas como Cessation des paiments. El procedimiento de salvaguardia podrá desembocar en cualquier momento, a instancia de parte, en un procedimiento de saneamiento judicial o en la liquidación judicial, si se dan los presupuestos de alguno de estos dos procedimientos (art. 622-10 CC Fr.).

De acuerdo con lo establecido en el artículo L 631 CC Fr.  (12) , el procedimiento de saneamiento judicial (redressement judiciare) será declarado cuando el comerciante se encuentre en estado de cesación de pagos. Además, con la reforma del artículo se precisa que el deudor que pueda recurrir al crédito o que obtenga un aplazamiento por parte de sus acreedores no se encontrará en estado de cesación de pagos. Finalmente este precepto añade que el procedimiento de saneamiento judicial tiene como objetivo la continuidad del ejercicio de la actividad empresarial. De acuerdo con el art. 631-15 CC Fr, el tribunal podrá decretar el inicio de la liquidación judicial si se cumplen los presupuestos del art. 640-1 CC Fr  (13) , según el cual se abrirá el procedimiento de liquidación judicial a todo deudor que se encuentre en estado de cesación de pagos, si el saneamiento fuera manifiestamente imposible. Añade este mismo precepto que el procedimiento de liquidación judicial está destinado a poner fin a la actividad empresarial y a la liquidación del patrimonio del deudor.

En consecuencia, el presupuesto común de apertura del procedimiento de saneamiento y de liquidación es el mismo: la Cessation des paiments (14) . Por otro lado, el procedimiento de salvaguarda tiene su presupuesto de apertura en aquellas dificultades que el deudor no sea capaz de superar y que le puedan conducir a un estado de insolvencia. El problema en este caso se sitúa en evaluar la existencia de la relación de causalidad entre las dificultades y el futuro estado de insolvencia, cuestión que debe ser apreciada libremente por lo jueces  (15) .

Cabe advertir que el legislador francés tradicionalmente no ha identificado el presupuesto de apertura del procedimiento concursal con la insolvencia en sí, sino con su consecuencia, la cesación o el sobreseimiento en los pagos. De este modo la manifestación externa se sustantiva asumiendo la condición de presupuesto de apertura. Esta concepción sustantivada de la cesación en los pagos es la que habitualmente ha utilizado la doctrina mayoritaria española para referirse al presupuesto de apertura de la quiebra  (16) . Sin embargo, en la actualidad el art. 631 CC Fr. define la Cessation des paiments como la imposibilidad de hacer frente a las deudas conforme éstas devienen exigibles  (17) . Así, se estima que el presupuesto de apertura de un procedimiento concursal constituye la incapacidad para hacer frente a las obligaciones conforme éstas devienen exigibles  (18) .

El presupuesto de apertura consiste en el incumplimiento de las obligaciones por no tener liquidez suficiente. Por lo tanto, lo relevante para averiguar si se ha producido el presupuesto de apertura es determinar si se han incumplido las obligaciones y no si el conjunto de dichas obligaciones es superior a la suma de todos los derechos y bienes de la titularidad del deudor  (19) . Además, de acuerdo con la doctrina francesa hay que tener en cuenta que no todo incumplimiento es relevante, pues el mismo debe estar relacionado con la incapacidad para hacer frente a las deudas con los medios normales de los que dispone el deudor  (20) .

Las deudas a las que hace referencia la anterior definición son aquellas que tienen la consideración de ciertas, líquidas y exigibles, debiendo excluirse por tanto las litigiosas o aquellas que no sean ciertas o líquidas  (21) . Hay que tener en cuenta que no solo nos referimos a la deudas exigidas, sino también a las deudas exigibles, con independencia de cuál sea la conducta del acreedor  (22) . En relación con el activo con el que se debe hacer frente a las deudas sociales, se hace mención solo al activo líquido y al crédito del cual pueda disponer el deudor, pero no se tendrá en cuenta el resto de bienes que conforman su patrimonio  (23) . Ello se encuentra en conexión con el concepto de cumplimiento regular. El deudor que se vea abocado a realizar enajenaciones extraordinarias para poder cumplir con sus obligaciones de pago se encontrará igualmente en estado de insolvencia.

Para que exista una situación de cesación de pagos no es suficiente con que se produzcan problemas de tesorería temporales, pues los mismos suelen ser resueltos mediante el recurso a la financiación ajena. Si al deudor se le negara el recurso al crédito, entonces se consideraría que su situación no es meramente transitoria sino que tiene carácter definitivo  (24) .

3.  DERECHO ALEMÁN

3.1.  Las pérdidas cualificadas en el derecho alemán

3.1.1.  Introducción

El art. 92 AktG dispone en su párrafo primero que cuando la sociedad sufra pérdidas que dejen reducido su patrimonio a una cifra inferior a la mitad del capital social, la Dirección (Vorstand) deberá convocar una junta general  (25) . Sobre esta norma, cabe advertir ya desde el principio que el ordenamiento alemán no configura las pérdidas cualificadas como causa de disolución. Así, aunque la dirección debe convocar una junta general con el fin de informar a los socios, no es necesario que la sociedad tome medida alguna.

Hay que tener en cuenta que, hasta la reforma introducida por la Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bekämpfung von Missbräuchen (MoMIG), de 23 de octubre de 2008, el art. 92 AktG no solo regulaba la existencia de pérdidas cualificadas, ya que, en su apartado segundo, establecía la obligación a cargo de la Dirección de solicitar el concurso cuando la sociedad se encuentre en estado de insolvencia o en estado de sobreendeudamiento. Sin embargo, después de la citada reforma el deber de solicitar el concurso se encuentra recogido en el art. 15 a  (1)  InsO, con carácter general para todo tipo de sociedades  (26) .

3.1.2.  Fundamento

Existe cierto consenso a la hora de tratar el fundamento de la norma, pues con carácter general se considera que la misma actúa como señal de advertencia sobre el estado de crisis económica en el que se encuentra la sociedad  (27) . En el caso de la GmbH, la convocatoria de la reunión por pérdida de la mitad del capital social sirve al interés de la sociedad, lo cual se deduce de la redacción del art. 49.3 GmbHG  (28) .

La doctrina alemana pone de manifiesto que, al entrar en funcionamiento el interés de la sociedad, se restringe el poder discrecional que la Dirección tiene en relación con la convocatoria de la junta general recogido en el art. 121 AktG  (29) . El interés social actúa como fundamento de la obligación de convocar a la junta general en caso de pérdidas cualificadas  (30) , con el fin de que sea este órgano el que adopte las medidas que estime más oportunas.

3.1.3.  Determinación de las pérdidas cualificadas

La doctrina alemana, como ocurre en otros países de nuestro entorno, se ha planteado si resulta necesario que las pérdidas cualificadas deban ser determinadas mediante la confección de un balance anual. Esta pregunta ha sido resuelta de forma negativa, al estimar que dichas pérdidas pueden ser constatadas tanto por un balance anual, como por un balance intermedio como por cualquier otro medio que se derive de la aplicación del deber de diligencia que deben observar los miembros de la dirección. De este modo, la dirección no podrá excusar la falta de convocatoria en la ausencia de un balance anual o de un balance intermedio  (31) . Si los miembros de la dirección intuyen la existencia de pérdidas debido a cualquier hecho, entonces deberán confeccionar de manera inmediata un balance intermedio extraordinario, a no ser que las mencionadas pérdidas resulten evidentes  (32) .

Existe acuerdo acerca de la conveniencia de utilizar los valores propios de las cuentas anuales en la redacción del balance que determine la existencia de pérdidas graves de capital  (33) . Sin embargo, se ha cuestionado si la valoración de los bienes y derechos que integran el patrimonio debe realizarse conforme al principio de empresa en funcionamiento (going concern) o si por el contrario deben ser utilizados criterios de liquidación. Al igual que ocurre en relación con el balance de sobreendeudamiento  (34) , para resolver esta cuestión se realiza un pronóstico sobre las posibilidades de continuidad de la empresa de la cual es titular la sociedad. Si el pronóstico es positivo, es decir, si existe la confianza de que la sociedad está capacitada para continuar ejerciendo su empresa, se aplicarán valores propios del principio de empresa en funcionamiento. Si, por el contrario, el pronóstico es negativo porque se entiende que la continuación del ejercicio de la empresa no resulta probable, será necesario aplicar valores de liquidación  (35) .

3.2.  La insolvencia en el derecho alemán

3.2.1.  Introducción

El presupuesto común de apertura del procedimiento concursal, de conformidad con lo establecido en el art. 17.1 InsO, es la insolvencia del deudor  (36) . Junto a este presupuesto común, también se estipula como presupuesto específico para las personas jurídicas el sobreendeudamiento. El legislador alemán recoge, en el art. 15 a InsO, el deber de solicitar el concurso de acreedores cuando la sociedad se encuentre en estado de insolvencia (Zahlungsunfähigkeit) o en estado de sobreendeudamiento (Überschuldung). Más adelante, el art. 17 InsO en su apartado segundo dispone que el deudor se encontrará en situación de insolvencia cuando no sea capaz de cumplir con sus obligaciones de pago exigibles  (37) . Por otro lado, el art. 19 InsO define el sobreendeudamiento como la situación en la que se encuentra el deudor cuando su patrimonio no cubre las obligaciones existentes  (38) .

Además de la insolvencia y el sobreendeudamiento, el ordenamiento alemán también posibilita la solicitud del concurso a aquel deudor que se encuentra en estado de insolvencia inminente, según dispone el art. 18 InsO  (39) . Este mismo precepto declara que se considerará en estado de insolvencia inminente (amenaza de insolvencia) el deudor que prevea que no será capaz de hacer frente a sus obligaciones existentes cuando las mismas devengan exigibles  (40) .

Como se verá a continuación, el ordenamiento español actual tiene como antecedente la Ordenanza Alemana de Insolvencia tanto en el concepto de insolvencia, como en la posibilidad que se le otorga al deudor de solicitar la declaración de concurso cuando prevea su propia insolvencia. Sin embargo, también cabe advertir desde este mismo momento que la normativa española se separa de la alemana en lo relativo al sobreendeudamiento, al no considerarlo la Ley Concursal como presupuesto de apertura específico del concurso para las personas jurídicas.

3.2.2.  La insolvencia

Como ya se ha dicho, la insolvencia se configura en el derecho alemán concursal como el presupuesto objetivo del deudor común, lo que implica que será de aplicación a todo deudor. Aquél se encontrará en situación de insolvencia cuando sea incapaz de hacer frente a sus obligaciones exigibles. La insolvencia tendrá lugar cuando los medios de pago del deudor  (41)  no sean suficientes para hacer frente a las obligaciones de pago vencidas, siempre que al deudor se le niegue el recurso al crédito  (42) .

Además, el propio precepto aclara que se presumirá la existencia de la insolvencia cuando el deudor cese de forma general en sus pagos. Según la doctrina alemana, no todo retraso en el cumplimiento de las obligaciones puede ser considerado como un cese general en los pagos. De este modo, se propone que un retraso de treinta días en el cumplimiento de las obligaciones pueda ser considerado un cese en los pagos  (43) . Además hay que tener en cuenta que el hecho de que la sociedad no quiera pagar no implica su insolvencia, pues este concepto se asienta en la incapacidad y no en la falta de voluntad  (44) . Por otro lado, también se dice que el incumplimiento de obligaciones distintas de las obligaciones de pago no generará la insolvencia del deudor. La insolvencia solo tendrá lugar cuando el deudor no sea capaz de hacer frente a las obligaciones de pago exigibles  (45) .

La iliquidez momentánea o temporal no genera la insolvencia, pues dicho estado se produce cuando la iliquidez del deudor tiene carácter definitivo. La doctrina alemana asegura que este extremo se ha clarificado después de la introducción de la insolvencia inminente como presupuesto de apertura del concurso. Así, el deudor que se enfrente a una situación de iliquidez temporal podrá solicitar el concurso con base en la insolvencia inminente, pero no tendrá la obligación de hacerlo. Se ha puesto de manifiesto que el concepto de insolvencia recogido en la Ley no incluye la previsión de la incapacidad para hacer frente a las obligaciones. Ese supuesto viene recogido por el parágrafo 18 InsO cuando hace mención a la amenaza de insolvencia, de forma que solo existirá insolvencia cuando el deudor sea incapaz de hacer frente a las deudas ya vencidas. Por eso se dice que la incapacidad debe tener carácter duradero  (46) .

Finalmente, hay que tener en cuenta que la existencia de la insolvencia puede venir precedida o no de la situación de pérdidas cualificadas. En este último caso la sociedad puede mantener intacto su capital social y, sin embargo, no ser capaz de hacer frente a las obligaciones de pago exigible  (47) .

3.2.3.  La insolvencia inminente

El art. 18 InsO posibilita la solicitud de la declaración de concurso por parte del deudor cuando éste prevea no ser capaz de cumplir con sus obligaciones de pago existentes conforme las mismas devengan exigibles  (48) . Esta posibilidad de solicitar el concurso se configura como un derecho que asiste al deudor, pero no como un deber. Por ello, debido a que no existe una obligación legal de solicitud del concurso, será necesaria la actuación de aquellos miembros de la dirección que tengan el suficiente poder de representación para vincular a la sociedad  (49) . Se ha llegado a decir que en la práctica la insolvencia inminente solamente se utilizaba por aquellos deudores que, conociendo su estado de insolvencia actual, solicitaban el concurso con base en la insolvencia inminente, con el fin de hacer menos evidente su incumplimiento del deber de solicitud del concurso  (50) .

Para la determinación de la amenaza de insolvencia, el deudor deberá tomar en cuenta las obligaciones existentes no vencidas así como aquellas cuyo nacimiento sea previsible (las derivadas del pago de salarios, por ejemplo). Además, en su previsión no solo deberá tomar en consideración el líquido disponible, sino también las ganancias futuras  (51) .

3.2.4.  El sobreendeudamiento

El art. 19 InsO recoge el sobreendeudamiento como presupuesto objetivo del específico concurso de las personas jurídicas. En concreto, la ordenanza concursal alemana establece que se encuentra en estado de sobreendeudamiento aquella persona cuyo patrimonio no cubra las obligaciones.

Según pone de manifiesto la doctrina alemana, el fundamento del presupuesto objetivo del sobreendeudamiento tanto para la GmbH como para la AG reside en el hecho de que en ambas sociedades los socios no responden de las deudas sociales. Por ello, el ordenamiento trata de excluir a aquellas sociedades cuyo patrimonio ya no cubra las obligaciones asumidas, pues los socios no serán responsables de dichas obligaciones  (52) .

Para la averiguación del sobreendeudamiento es necesario confeccionar un balance que determine si el patrimonio es suficiente para cubrir las obligaciones existentes  (53) . Como se ha señalado, dicho balance no debe consistir en una mera adaptación o actualización del balance anual realizado  (54) . El balance de sobreendeudamiento tiene una naturaleza propia. De este modo, antes de comenzar a confeccionar el balance de sobreendeudamiento resultará fundamental hacer un pronóstico de continuación, ya que el mismo, de acuerdo con el art. 19.2 InsO, será determinante en la valoración de los bienes que conforman el patrimonio social. El mencionado pronóstico podrá tener un resultado positivo que implique la continuación de la empresa o puede dar un resultado negativo, en cuyo caso se estima que la continuación resulta imposible. Si se da el primero de los casos, la dirección debe formar el balance de sobreendeudamiento con base en el criterio de empresa en funcionamiento (going concern). Si, por el contrario, el pronóstico resulta negativo, el balance se confeccionará conforme a criterios de liquidación  (55) . Por lo tanto, para evitar el concepto de sobreendeudamiento de doble nivel, es necesario que el pronóstico se realice a priori, sin haber confeccionado todavía el balance. Una vez se ha obtenido el pronóstico será posible escoger entre un tipo de criterio u otro para la confección del balance  (56) . Así, se dice que el pronóstico será positivo cuando, habiéndose realizado una adecuada planificación, dé como resultado que la continuación de la empresa durante un periodo de dos años resulta muy probable  (57) .

Por otro lado, también se ha dicho que la realización del pronóstico previo no es exigible cuando el balance muestre sobreendeudamiento, tanto en el caso de que la valoración de los bienes se hubiera hecho conforme a valores de continuación como si se hubiera realizado con valores de liquidación. En este caso, se exime de la obligación de realizar el pronóstico puesto que su resultado será irrelevante, ya que tanto si aplican criterios de liquidación como si aplican criterios de empresa en funcionamiento el resultado es la existencia de sobreendeudamiento  (58) .

En cuanto al pasivo, siguiendo a la doctrina alemana solo es necesario tomar en consideración las deudas que se tengan por seguras. En consecuencia, no formarán parte del pasivo a estos efectos el capital social, ni las reservas, ni los beneficios acumulados procedentes de ejercicios anteriores. Sin embargo, sí integrarán el pasivo los préstamos participativos, siempre y cuando no exista un convenio de postergación de rango, en cuyo caso ya no se tomarían como pasivo  (59) .

No obstante lo anterior, el panorama ha cambiado recientemente debido a la crisis económica. Así, en Alemania, se optó por modificar el sobreendeudamiento como presupuesto de apertura del concurso con carácter temporal a través de la promulgación de la Finanzmarktstabilisierungsgesetz (60) , de 17 de octubre de 2008. Según establece el art. 6 de la FMStG se excluye el sobreendeudamiento en aquellos casos en los que la continuidad de la empresa pueda ser considerada como muy probable. Esta normativa mantendrá su vigencia, según su propio artículo 7 hasta el 1 de enero de 2011. Con esta norma se pretende evitar la entrada en concurso de numerosas sociedades que no se encuentran en situación de insolvencia, pero sí de sobreendeudamiento debido a la depreciación de sus activos financieros o inmobiliarios  (61) . De este modo, parece que si el pronóstico al que se ha hecho referencia previamente tiene un resultado positivo, la sociedad no se encontrará en situación de sobreendeudamiento.

4.  DERECHO ITALIANO

4.1.  Las pérdidas cualificadas en el derecho italiano

4.1.1.  Introducción

Resulta conveniente iniciar el estudio de esta materia señalando que el Codice Civile prevé dos tipos de operaciones de reducción de capital. Por un lado, encontramos la llamada «riduzione del capitale sociale», regulada en el art. 2.445 CC it, que tiene lugar cuando la sociedad estima oportuno reducir su capital  (62) . En este primer caso la reducción tiene carácter facultativo y se llevará a cabo atendiendo únicamente a criterios de oportunidad. Junto a ella, encontramos la llamada «riduzione del capitale per perdite». En este último caso, la reducción por pérdidas puede adoptarse de forma voluntaria, tal y como dispone el art. 2.433  (63)  CC it, pero también podrá tener carácter obligatorio si dichas pérdidas alcanzan determinada magnitud, de acuerdo con lo establecido en el art. 2.446 CC it. Pues bien, este último caso será objeto de estudio a continuación, pues constituyen estas pérdidas cualificadas la primera llamada de atención del ordenamiento italiano sobre la situación de crisis económica a la que se enfrenta la sociedad  (64) .

Las pérdidas cualificadas entendidas como la pérdida patrimonial equivalente a un porcentaje del capital social, por sí solas no constituyen causa de disolución. Tan solo la pérdida equivalente a un tercio del capital social que además deje reducido el patrimonio a una cifra inferior a la del capital mínimo tendrá la consideración de causa de disolución, de conformidad con lo dispuesto en el art. 2.484 CC it. De este modo, las pérdidas correspondientes a un tercio del capital, tan solo obligan a reducir el capital social, pero no actúan como causa de disolución.

4.1.2.  Función

Tradicionalmente, se ha señalado que esta norma tiene como función evitar que se produzca un desequilibrio grave entre la cifra de capital social y el patrimonio efectivo de la sociedad. Si la sociedad, a causa de las pérdidas sufridas, ve reducido su patrimonio en más de un tercio del capital suscrito, entonces obligatoriamente se deberá proceder a la reducción del mismo, con el fin de reequilibrar la relación existente entre capital y patrimonio. Por lo tanto, la función de la norma sería la protección de los acreedores sociales, puesto que la misma vela por el mantenimiento de la integridad del capital social, que en las sociedades de capital actúa como garantía de cobro de los acreedores  (65) .

Esta opinión no es unánime pues existen autores que afirman que la función no es tanto proteger a los acreedores como beneficiar a los socios, ya que la normativa obliga a actuar y poner fin a una situación, la de pérdidas, que impedía a los accionistas obtener el dividendo  (66) . Frente a esta opinión, también existe un sector que estima que la regulación sobre pérdidas cualificadas tiene como objeto proteger los intereses de distintos colectivos, entre los que se encuentran tanto los socios como los acreedores sociales  (67) . Según esta última opinión la norma trata de beneficiar al mercado en general, puesto que obliga a disolver, no aquellas sociedades que han perdido la mitad del capital social, sino las que hayan sufrido una pérdida que deje reducido el patrimonio a una cifra inferior a las dos terceras partes del capital suscrito y a la cifra establecida como capital mínimo por el Codice Civile. Parece que esta norma está dictada con el fin de eliminar, no tanto las sociedades con pérdidas, como las sociedades con pérdidas y con un capital muy reducido, próximo al mínimo. En efecto, aquellas sociedades que fueron constituidas con un capital muy superior al mínimo difícilmente caerán en causa de disolución, pues es requisito indispensable para que se produzca el efecto disolutorio que su patrimonio quede reducido a una cifra inferior a la regulada como capital mínimo  (68) .

4.1.3.  Delimitación del concepto de pérdidas

La sociedad se encontrará en situación de pérdidas cualificadas cuando su patrimonio sea inferior a las dos terceras partes de la cifra de capital social. Llama la atención que el Codice Civile hable de pérdidas de capital social y no de pérdidas de patrimonio. Llama la atención porque, al igual que ocurre en derecho español, en el contexto del derecho italiano la noción de patrimonio y la de capital social son diferentes. Esta última es una cifra fija, que necesita del acuerdo de la junta general para su modificación, ya que para su aumento o reducción es necesario modificar los estatutos sociales  (69) .

Generalmente la doctrina científica ignora el hecho de que el art. 2.446 CC it  (70)  hable de «capital» para referirse al «patrimonio» de la sociedad, al señalar que los administradores tendrán la obligación de convocar una junta general cuando el «capital» haya descendido en un tercio respecto de la cifra de capital social  (71) . Sin embargo, existe también un amplio sector que sí realiza un esfuerzo por clarificar los conceptos utilizados por el Codice Civile, precisando que la pérdida debe venir referida al patrimonio neto, entendiendo por tal la diferencia entre los bienes y derechos que integran el activo y las deudas y provisiones que integran el pasivo  (72) .

El hecho de que la sociedad pueda sufrir pérdidas anuales superiores a un tercio del capital social no implica que se produzca el estado de pérdidas cualificadas, lo cual solo ocurrirá si dichas pérdidas dejan un patrimonio inferior a las dos terceras partes del capital social  (73) . De esta forma, el hecho de que la sociedad sufra en un ejercicio pérdidas superiores a un tercio del capital social no implica que necesariamente tenga que reducir su capital, pues será muy común el caso en el que existan beneficios acumulados de ejercicios anteriores. Según la doctrina italiana, solo cuando la pérdida sea superior a las reservas acumuladas por la sociedad, y además implique que el patrimonio neto quede reducido a una cifra inferior a las dos terceras partes del capital social, tendrá carácter obligatorio la operación de reducción. Así, en las sociedades en las que existan reservas, no será necesario el inicio del procedimiento establecido en los arts. 2.446-2.447 CC it si las pérdidas son plenamente cubiertas por las reservas  (74) .

Respecto a los criterios contables que se deben seguir para la verificación de la existencia de pérdidas cualificadas, la doctrina señala que éstos deben ser los mismos que habitualmente se emplean para la confección del balance anual. Esta opinión viene confirmada por la mención, en el párrafo segundo del art. 2.446 CC it, a la existencia de pérdidas cualificadas verificadas por el balance anual  (75) .

4.1.4.  Verificación de la existencia de pérdidas cualificadas

La legislación italiana impone una serie de deberes a los administradores en el caso de que la sociedad se enfrente a una situación de pérdidas cualificadas, es decir, en el caso de que sufra pérdidas que dejen reducido su patrimonio a una cifra inferior a las dos terceras partes del capital social. Se dice que, de conformidad con lo establecido en el art. 2.392 CC it, los administradores deben aplicar una diligencia ordinaria en el cumplimiento de sus obligaciones sociales, debiendo convocar la junta general en cuanto conozcan la existencia de las pérdidas o cuando la hubieran debido conocer  (76) .

En cuanto al momento en el cual los administradores debieron conocer la existencia de las pérdidas cualificadas, la doctrina italiana se ha planteado si es necesario que las pérdidas queden reflejadas en un balance anual aprobado por la junta general o si por el contrario, también es posible constatar la existencia de pérdidas cualificadas en balances de situación confeccionados en un momento distinto a la aprobación de las cuentas anuales. Sobre esta cuestión, mayoritariamente se ha aceptado que las pérdidas que vinculan la actuación de los administradores no solo serán las que queden reflejadas en el balance anual, sino también las que aparezcan en cualquier otro documento contable  (77) . Además se dice que, pese a la dificultad que entraña verificar la existencia de pérdidas, si en la sociedad tuviera lugar un hecho concreto que supusiera un gran quebranto en su patrimonio, los administradores no podrían ignorarlo y esperar a la redacción del próximo balance para constatar la existencia de las pérdidas. En este caso, tendrían que adoptar las medidas necesarias para comprobar si la sociedad efectivamente se encuentra en una situación de pérdidas cualificadas o no. Esto implica el nacimiento de un deber constante de vigilancia a cargo de los administradores respecto a la situación económica en la que se encuentra la sociedad  (78) .

Por lo demás, resulta evidente que si del balance anual se desprende que la sociedad se encuentra en estado de pérdidas cualificadas, los administradores no podrán alegar el desconocimiento de esta circunstancia al incumplir su obligación de convocar la junta general  (79) .

4.1.5.  Las pérdidas como causa de disolución

El art. 2.484 CC it en su apartado cuarto establece como causa de disolución de las sociedades de capital la reducción del capital social a una cifra inferior al capital mínimo  (80) . Sin embargo, se considera que el art. 2.447 CC it debe ser interpretado de forma conjunta con el art. 2.484 CC it, relativo a las causas de disolución. De este modo, la pérdida que deje reducido el patrimonio a una cifra inferior al capital mínimo, por sí sola, no supondrá la producción de la causa de disolución. Será necesario, además, que el capital social quede reducido a una cifra inferior a los dos tercios del capital de la sociedad  (81) .

El art. 2.447 CC it permite a la sociedad evitar su disolución si la junta general adopta un acuerdo simultáneo de reducción y aumento que sitúe el capital social en una cifra superior al mínimo. También se podrá evitar la disolución mediante la adopción de un acuerdo de transformación. En el caso de que la junta general opte por el acuerdo de transformación, éste deberá ir acompañado de uno de reducción que reequilibre la cifra de capital y la del patrimonio  (82) . La sociedad se encuentra en causa de disolución desde el mismo momento en el que sufra las pérdidas a las que se refiere el art. 2.447 CC it. Si posteriormente la junta general adopta alguno de los acuerdos que impidieran la disolución, los referidos acuerdos tendrían la consideración de condición resolutoria del estado de liquidación.

Al igual que ocurre con la interpretación del art. 2.446 CC it, la doctrina entiende «capital» como «patrimonio» y sostiene que la sociedad se encontrará en causa de disolución cuando su patrimonio sea inferior a las dos terceras partes del capital suscrito, así como a la cifra dispuesta en el art. 2.327 CC it  (83) , como capital mínimo  (84) . Por lo tanto, hay que tener en cuenta que es necesario que se den ambas condiciones, la que relaciona el patrimonio con el capital de la sociedad en cuestión; y la que relaciona el patrimonio con la cifra de capital mínimo.

4.2.  La insolvencia en el derecho italiano

De conformidad con lo establecido en el primer párrafo del art. 5 de la Legge Fallimentare (85) , el presupuesto de la declaración de concurso, en el derecho italiano, es el estado de insolvencia. Dicho estado de insolvencia se manifiesta por el incumplimiento de las obligaciones o por la aparición de signos exteriores que muestren que el deudor no tiene capacidad para cumplir de forma regular con sus obligaciones  (86) .

La doctrina originariamente identificó la insolvencia con la cesación de pagos, advirtiendo de que la falta de liquidez temporal no conduce a la quiebra  (87) . Frente a esta opción, surge un sector que sostiene que la mera cesación en los pagos no puede ser considerada como insolvencia. Para que haya insolvencia es necesario que se produzca una situación de incapacidad económico-patrimonial. Por lo tanto, no es tan importante la falta de pago como la incapacidad, siendo esto último lo que provoca el estado insolvencia  (88) . Según esta corriente, solo el incumplimiento generalizado que sea provocado por la incapacidad de hacer frente a las deudas dará lugar al estado de insolvencia  (89) .

Por otro lado, el estado de insolvencia se produce por la falta de liquidez que impide cumplir de forma regular con las obligaciones adquiridas  (90) . Este requisito de la regularidad es el que se introduce en la definición de insolvencia recogida en el art. 5 L. Fall. No existe consenso en cuanto a la interpretación del adverbio «regularmente». Por un lado, existe un sector que considera que este requisito solo hace mención al elemento temporal de vencimiento de las obligaciones  (91) . Existe otro sector que considera que el requisito de la regularidad debe ser entendido en relación a los medios de pago, entendiendo que existe un cumplimiento regular cuando se utilizan medios propios y normales en el cumplimiento de las obligaciones  (92) . Además es posible encontrar una tercera opinión en virtud de la cual la regularidad se predica de la idoneidad del patrimonio del deudor para proceder al pago conforme al principio de la par conditio creditorum (93) . Parece que en la actualidad la tesis mayoritaria es aquella que no solo toma en cuenta el factor temporal, sino también la normalidad en relación con los medios de pago para determinar la regularidad del cumplimiento  (94) .

En relación con el estado de insolvencia, para que actúe como presupuesto objetivo del concurso, debe ser considerado como un estado irreversible que impida al deudor volver a hacer frente en el futuro de forma regular a sus obligaciones. No se admitirán por tanto, como presupuesto del concurso, las situaciones de iliquidez pasajera  (95) .

La insolvencia debe ser manifiesta, de forma que resulta obligatorio, para su determinación, que la incapacidad para hacer frente a las obligaciones se exteriorice. De acuerdo con lo establecido en el art. 5 L. Fall., la insolvencia alegada puede basarse en alguna manifestación externa que dé cuenta de la incapacidad del deudor para cumplir con sus obligaciones de forma regular. Las manifestaciones externas, al contrario de lo que ocurre con el resto de los ordenamientos estudiados, no vienen determinadas de forma específica por la Ley  (96) . Sin embargo, desde la doctrina sí que se ha hecho un esfuerzo por concretar dichas manifestaciones  (97) . En todo caso, al no haberse incorporado lista alguna al texto legal cabe concluir que se trata de un sistema de lista abierta, pues cualquier hecho que denote la existencia del estado de insolvencia podrá ser alegado. Ahora bien, la prueba del hecho en cuestión no implicará el efectivo estado de insolvencia, pues será necesario acreditar la incapacidad del deudor para hacer frente a sus obligaciones de pago  (98) .

Finalmente, hay que añadir que la reforma de 2005 introdujo un nuevo presupuesto junto a la ya estudiada insolvencia: el estado de crisis  (99) . El stato di crisi se conceptúa como el presupuesto de apertura del concordato preventivo, procedimiento regulado por la L. Fall. como instrumento orientado al saneamiento de la empresa en crisis y como alternativa al fallimento, que se conceptúa como un procedimiento dirigido a liquidación de la empresa  (100) . La falta de definición del estado de crisis generó ciertas dudas interpretativas, aunque la Legge Fallimentare fue reformada posteriormente para especificar que el estado de crisis abarcaba también el de insolvencia  (101) . En este sentido, la doctrina considera que por stato di crisi debería entenderse un estado deficiencia financiera más amplio que la sola insolvencia, de tal forma que también entraría dentro de dicho concepto la iliquidez temporal o el riesgo de insolvencia  (102) . Por lo tanto, parece que el estado de crisis es un presupuesto más amplio que abarca tanto la incapacidad para hacer frente a las obligaciones como situaciones previas a la referida incapacidad.

5.  DERECHO INGLÉS

5.1.  Las pérdidas cualificadas

En la legislación inglesa, al igual que en el resto de los Estados miembros de la UE, se traspone el art. 17 de la segunda directiva en materia de sociedades. La regulación inglesa en materia de sociedades contenida en la Companies Act de 2006, como ya ocurriera con el art. 142 de la derogada Companies Act de 1985, se encuadra dentro de los sistemas de información o de inspiración germánica. De esta forma, el art. 656 Companies Act 2006 (103)  se limita a imponer el deber, a cargo de los administradores de informar a la junta general acerca del acaecimiento de las pérdidas cualificadas, con el fin de que ésta adopte las medidas que estime oportunas. Los administradores disponen de un plazo de 28 días para convocar dicha junta general. Además la celebración efectiva de la junta debe tener lugar en los 56 días siguientes al momento en el que surge la obligación de convocatoria  (104) .

El plazo de 28 días contemplado en el art. 665 CA comienza a contar desde el mismo momento en el que los administradores tuvieron conocimiento de la existencia de la pérdida patrimonial grave o desde el momento en el que debieron tener conocimiento. En consecuencia, no será necesario esperar a que las pérdidas de capital queden reflejadas en un balance anual, ni a que el mismo sea aprobado por la junta general, para determinar su existencia.

En la regulación inglesa no se exige ninguna actuación específica por parte de la junta general. Ésta tan solo está obligada a escuchar la información que le proporcione el órgano de administración. A partir de este momento, goza de libertad absoluta para adoptar las medidas que estime oportunas, pudiendo decantarse por no adoptar ninguna medida en especial  (105) . La doctrina inglesa critica la falta de definición en cuanto a las medidas que puede adoptar la junta general, por lo que considera que la norma objeto de estudio resulta un tanto «fatua»  (106) . Algunos autores, sin embargo, defienden la eficacia de esta norma de carácter meramente informativo, ya que la misma, tal y como está regulada en el art. 656 CA, solo es de aplicación a las public companies, es decir, a las sociedades que pueden acceder a la financiación pública, bien porque sus acciones coticen en un mercado secundario organizado o bien porque puedan emitir obligaciones  (107) . En este sentido, la información que se proporciona al mercado respecto de este tipo de sociedades será de crucial importancia, pues en gran medida de ella dependerá el valor de cotización de las acciones  (108) . En relación con las private companies, conviene recordar que la regulación sobre sociedades privadas no establece la obligación de tener un capital mínimo. Ello no imposibilita el establecimiento de una norma como la estudiada, pero lo cierto es que ésta no resultaría especialmente útil, ya que, por un lado, no se produce un control del mercado a través de la información conocida, ni, por otro, tendría lugar la disolución de la sociedad al no existir cifra de capital mínimo  (109) .

Finalmente, hay que advertir que el legislador inglés incluye esta norma por imperativo comunitario, pero renuncia a otorgarle la importancia que la misma ha tenido en otros ordenamientos. De este modo, el incumplimiento de los deberes impuestos a los administradores, que consisten tan solo en la convocatoria de una junta general para informar sobre la situación, será castigado con multas administrativas. Se desprende de los trabajos preparatorios de la Ley de Sociedades de 2006 que el legislador inglés no considera que la situación de pérdidas cualificadas entrañe ningún peligro para los acreedores, ya que se entiende que la sociedad puede seguir manteniendo su solvencia, aunque pierda una parte importante del capital  (110) . De esta forma, como se estima que no entraña ningún peligro para los acreedores, el legislador inglés considera que no resultará necesario ni conveniente someter la observancia de los deberes concretos sobre mantenimiento del capital social a un régimen de responsabilidad específico.

5.2.  La insolvencia en el derecho inglés

El derecho inglés contempla principalmente tres procedimientos concursales que atañen a personas jurídicas  (111) . En primer lugar, se regula el procedimiento denominado Winding up, en el cual se nombra a un liquidador para que realice el patrimonio del deudor y distribuya entre los acreedores lo obtenido  (112) . A continuación, nos encontramos con el procedimiento denominado como Receivership and administrative receivership en el cual se nombra a un receiver que actúa como agente tanto del deudor como de los acreedores con garantía  (113) . En este tipo de procedimiento el objetivo es el cobro de la deuda por parte de los acreedores, pero también es posible el mantenimiento de la empresa del deudor o parte de ella. Por último, el legislador inglés regula el procedimiento de administration. En éste se nombra a un administrador que tendrá como función el saneamiento de la sociedad; lograr que los derechos de crédito de los acreedores sean satisfechos en mayor medida que con un procedimiento de winding up; o la realización del patrimonio del deudor con el objeto de satisfacer el derecho de crédito de un acreedor con garantía, de conformidad con el apartado 3.1 del Schedule B1, IA (114) .

La insolvencia o incapacidad para afrontar las deudas es considerada por el legislador inglés como el presupuesto de apertura de los anteriores procedimientos concursales. En efecto, el art. 122 IA establece que podrá iniciarse un procedimiento de winding up cuando la sociedad sea incapaz de pagar sus deudas o cuando el tribunal considere que existe justa causa para la disolución  (115) . Por otro lado, el procedimiento conocido como administration podrá ser decretado por el tribunal cuando la sociedad sea incapaz de cumplir con sus obligaciones o amenace con no poder cumplirlas, de acuerdo con el párrafo 11 de anexo B1 de la Insolvency Act. En cuanto al nombramiento de un receiver, éste debe tener lugar en el seno de un procedimiento de winding up, de conformidad con lo establecido en el art. 32 IA. Por lo tanto, el concepto de insolvencia, entendida como aquella situación en la cual el deudor no es capaz de cumplir con sus obligaciones, constituye el presupuesto general de los procedimientos ingleses de ejecución colectiva, aunque, como veremos a continuación, también se utiliza otro concepto distinto de insolvencia.

Como se acaba de adelantar, no existe un concepto unitario de insolvencia en la Insolvency Act. El art. 122 dispone que la compañía es insolvente si es incapaz de pagar sus deudas (if the company is unable to pay its debts). A continuación el art. 123 IA considera que existe insolvencia cuando se produzca alguna de las siguientes manifestaciones: algún acreedor ostente créditos por un valor superior a 750 libras; exista alguna ejecución judicial infructuosa; el deudor que no sea capaz de hacer frente a sus obligaciones en el momento de su vencimiento; y cuando el pasivo del deudor sea superior a su activo. La inclusión del desbalance patrimonial entre las manifestaciones de la insolvencia lleva a la doctrina a considerar que existen dos conceptos de insolvencia. Por un lado, el art. 123  (1)  estipula que se encontrará en estado de insolvencia el deudor que sea incapaz de cumplir con sus obligaciones conforme éstas devengan exigibles. Por otro lado, el propio art. 123  (2) , establece que la sociedad será insolvente cuando el valor de sus bienes y derechos sea inferior al importe de sus obligaciones.

En atención a lo anterior, por un lado se puede utilizar para determinar el estado de insolvencia el denominado balance sheet test recogido en los arts. 123  (2)  y 214  (6)  IA. De acuerdo con el balance sheet test una sociedad se considera insolvente cuando sus activos no son suficientes para pagar las deudas asumidas «y otras responsabilidades y gastos del proceso de liquidación concursal». Entre las obligaciones sociales, de acuerdo con el balance sheet test, no solo hay que contabilizar las obligaciones líquidas y vencidas, sino que también cabría incluir las deudas no vencidas, las ilíquidas y aquellas que puedan materializarse en un futuro  (116) . Frente al anterior criterio para determinar el estado de insolvencia, se regula en el art. 123.1.e IA el denominado cash flow test o liquidity test. De conformidad con este último criterio, una sociedad se encontraría en estado de insolvencia cuando no pudiera hacer frente a sus deudas, conforme éstas fueran venciendo. De acuerdo con el cash flow test, para determinar que una sociedad es insolvente solo es relevante la incapacidad de ésta para hacer frente a sus obligaciones, con independencia de si el activo es superior a la cifra de pasivo  (117) .

Pues bien, la mayoría de la doctrina inglesa consultada considera que, con el objeto de defender los intereses de los acreedores, sería conveniente manejar ambos conceptos de insolvencia, tanto el que se deriva de la aplicación del balance sheet test como el que se obtiene de la aplicación del cash flow o liquidation test, para la declaración del concurso. Esta opinión, por otro lado, es la que se desprende del tenor literal de la Ley  (118) .

Finalmente, aunque asumamos que existen dos presupuestos para la declaración de concurso, hay que tener en cuenta que el art. 214  (6)  establece como presupuesto para el ejercicio de una acción por wrongful trading el estado de insolvencia determinado conforme al balance sheet test. Por lo tanto, si el concurso se declaró fundándose en la insolvencia como incapacidad para afrontar el cumplimiento de las obligaciones exigibles, no será posible la interposición de una demanda por wrongful trading (119) . Para el ejercicio de la referida acción será necesario un doble requisito. Por un lado, que la sociedad se encuentre incursa en un procedimiento concursal y, por otro, que dicha sociedad sea considerada insolvente de acuerdo con el balance sheet test, es decir, que su pasivo resulte superior a su activo.

6.  DERECHO ESTADOUNIDENSE

En primer lugar cabe advertir que el ordenamiento estadounidense, al igual que ocurre en el derecho inglés, no contempla un concepto único de insolvencia, ni tan siquiera impone la insolvencia como presupuesto de apertura del procedimiento concursal (Bankruptcy)  (120) . Para que comience el procedimiento concursal es necesario bien que los acreedores, al menos tres, prueben que el deudor no paga sus deudas en el momento en el que las mismas devienen exigibles o bien, que haya sido nombrado un custodian (121) . Sin embargo, el concepto de insolvencia es central en el derecho norteamericano pues a su existencia el ordenamiento anuda numerosas consecuencias propias del derecho concursal. Así, el estado de insolvencia implica la vigencia del principio de la par conditio creditorum, impide que se proceda al pago de dividendos, obliga a que las transacciones se realicen conforme a valores justos y, lo más importante, cuando la sociedad deviene insolvente, los intereses de los acreedores deben primar sobre los intereses de los accionistas  (122) .

El concepto de insolvencia, en el derecho estadounidense, no es unívoco, pues existe en dos sentidos distintos  (123) . Por un lado, se utiliza el llamado balance sheet test, en virtud del cual la sociedad se encuentra en estado de insolvencia cuando su pasivo es superior a la suma de todos los elementos que integran su activo. Por otro lado, se utiliza el llamado cash flow test, también conocido como ability to pay test o solvency test. En virtud de este segundo criterio una sociedad es insolvente cuando es incapaz de hacer frente a sus obligaciones conforme éstas devienen exigibles. Ambos criterios son utilizados habitualmente, por lo que parece oportuno hacer un breve análisis de cada uno de ellos.

De acuerdo con el balance sheet test la sociedad se encontrará en situación de insolvencia cuando el conjunto de su pasivo sea superior a la suma de todos sus bienes y derechos. Éste es el concepto de insolvencia que acoge el Bankruptcy Code en su parágrafo 101  (124) . Tal y como dice el propio Bankruptcy Code, tanto los bienes y derechos como las deudas deben ser valorados de forma justa. En este sentido, señala la doctrina que, respecto de los bienes y derechos que integran el activo, una valoración justa será aquella que se realice conforme a criterios de mercado. Esta valoración de mercado deberá coincidir con el precio obtenido por los bienes en una hipotética venta realizada con razonable prontitud  (125) . De esta forma, la valoración económica de aquellos bienes cuya venta pueda retrasarse en el tiempo será menor que el precio que se pudiera llegar a obtener en el mercado si no existiera límite temporal alguno para llevar a cabo dicha enajenación. Asimismo será necesario descontar del valor del bien en cuestión los gastos de venta. Respecto de la determinación del pasivo, entre otros elementos integrantes, habrá que tomar en consideración cualquier tipo de riesgo al que se exponga la sociedad, deudas potenciales, procedimientos judiciales pendientes de sentencia, etc.  (126) 

De acuerdo con el cash flow test, una sociedad se encuentra en estado de insolvencia cuando es incapaz de hacer frente a sus obligaciones de forma puntual. Para determinar la insolvencia de conformidad con el cash flow test, es indiferente que el activo de la sociedad sea inferior a su pasivo. Se puede dar el caso en el que la sociedad tenga un activo muy superior al conjunto de sus deudas, pero que los bienes que conforman dicho activo sean de difícil realización por lo que la iliquidez de esta sociedad implicará su insolvencia. También puede darse el caso contrario, aquél en que la sociedad tiene unos bienes y derechos inferiores al conjunto de sus deudas, pero que, debido a la obtención de financiación externa, sea capaz de cumplir con sus obligaciones de forma puntual. En este último caso, la sociedad no sería insolvente, de acuerdo con el cash flow test. Hay que tener en cuenta que en relación con este criterio, la sociedad será insolvente cuando sea incapaz de cumplir con sus obligaciones conforme éstas vayan venciendo y, en consecuencia, devengan exigibles  (127) . Además, el deudor debe hacer frente a esas obligaciones a través del dinero disponible en metálico  (128) . Sin embargo, existe jurisprudencia que estima que la sociedad será insolvente cuando no sea capaz de cumplir con sus obligaciones, incluso cuando éstas no hayan vencido y, por tanto, no sean exigibles  (129) . Esta última posición produce serios inconvenientes pues no atenderíamos a la capacidad real de la sociedad para afrontar sus pagos, puesto que éstos todavía no son exigibles, sino que estaríamos tomando en consideración el conjunto de todas las deudas.

Como ya se ha dicho, no existe consenso en la doctrina acerca de cuál de los dos criterios anteriores es el que debe tomarse en consideración respecto a los intereses tutelados  (130) . Existe un sector que aboga por la adopción del balance sheet test (131) , pues es el criterio que acoge el Bankruptcy Code, mientras que otro se muestra partidario de la adopción del criterio del cash flow test o equitable insolvency (132) . Por otro lado, también existen autores que estiman que los administradores sociales deberán tener en cuenta ambos criterios. De acuerdo con esta última opinión, si la sociedad se encuentra en estado de insolvencia de conformidad con alguno de los dos criterios, los administradores ya no deben cumplir con sus deberes fiduciarios en interés de los accionistas, sino en interés de los acreedores  (133) .

En la jurisprudencia, pese a la regulación del art. 101 Bankruptcy Code, es posible encontrar resoluciones que optan por la elección del segundo criterio, esto es, el cash flow test, señalando que es el más adecuado para determinar el momento en el cual los administradores de sociedades deben comenzar a tomar en consideración los intereses de los acreedores sociales  (134) .
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El art. L 225-248 establece que «Si, du fait de pertes constatées dans les documents comptables, les capitaux propres de la société deviennent inférieurs à la moitié du capital social, le conseil d administration ou le directoire, selon le cas, est tenu dans les quatre mois qui suivent l approbation des comptes ayant fait apparaître cette perte, de convoquer l assemblée générale extraordinaire à l effet de décider s il y a lieu à dissolution anticipée de la société.

Si la dissolution n est pas prononcée, la société est tenue, au plus tard à la clôture du deuxième exercice suivant celui au cours duquel la constatation des pertes est intervenue et sous réserve des dispositions de l article L. 224-2 de réduire son capital d un montant au moins égal à celui des pertes qui n ont pas pu être imputées sur les réserves, si, dans ce délai, les capitaux propres n ont pas été reconstitués à concurrence d une valeur au moins égale à la moitié du capital social.

Dans les deux cas, la résolution adoptée par l assemblée générale est publiée selon les modalités fixées par décret en Conseil d Etat.

A défaut de réunion de l assemblée générale, comme dans le cas ou cette assemblée n a pas pu délibérer valablement sur dernière convocation, tout intéressé peut demander en justice la dissolution de la société. Il en est de même si les dispositions du deuxième alinéa ci-dessus n ont pas été appliquées. Dans tous les cas, le tribunal peut accorder à la société un délai maximal de six mois pour régulariser la situation. Il ne peut prononcer la dissolution, si, au jour où il statue sur le fond, cette régularisation a eu lieu.

Les dispositions du présent article ne sont pas applicables aux sociétés en procédure de sauvegarde ou de redressement judiciaire ou qui bénéficient d un plan de sauvegarde ou de redressement judiciaire».
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El art. 631 dispone: «Il est institué une procédure de redressement judiciaire ouverte à tout débiteur mentionné aux articles L. 631-2 ou L. 631-3 qui, dans l impossibilité de faire face au passif exigible avec son actif disponible, est en cessation des paiements. Le débiteur qui établit que les réserves de crédit ou les moratoires dont il bénéficie de la part de ses créanciers lui permettent de faire face au passif exigible avec son actif disponible n est pas en cessation des paiements.

La procédure de redressement judiciaire est destinée à permettre la poursuite de l activité de l entreprise, le maintien de l emploi et l apurement du passif. Elle donne lieu à un plan arrêté par jugement à l issue d une période d observation et, le cas échéant, à la constitution de deux comités de créanciers, conformément aux dispositions des articles L. 626-29 et L. 626-30».
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Dicho artículo establece que «Il est institué une procédure de liquidation judiciaire ouverte à tout débiteur mentionné à l article L. 640-2 en cessation des paiements et dont le redressement est manifestement impossible.

La procédure de liquidation judiciaire est destinée à mettre fin à l activité de l entreprise ou à réaliser le patrimoine du débiteur par une cession globale ou séparée de ses droits et de ses biens».
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	Según las profesoras Schödermaier, M. D. y Pérochon, F., «National Report for France», en Principles of European Insolvency Law, (Ed. MacBryde, W., Flessner, A. y Kortmann, S.), Deventer (Países Bajos), 2003, págs. 244 y 245, el presupuesto principal de apertura de un procedimiento concursal es la incapacidad para hacer frente a las deudas exigibles. Esta incapacidad es denominada como cesación de pagos.
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El § 92 establece «Vorstandspflichten bei Verlust, Überschuldung oder Zahlungsunfähigkeit

1) Ergibt sich bei Aufstellung der Jahresbilanz oder einer Zwischenbilanz oder ist bei pflichtmäßigem Ermessen anzunehmen, daß ein Verlust in Höhe der Hälfte des Grundkapitals besteht, so hat der Vorstand unverzüglich die Hauptversammlung einzuberufen und ihr dies anzuzeigen». Hay que tener en cuenta que esta norma también está regulada para las Sociedades de Responsabilidad Limitada en el art. 49.3 GmbHG.
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	El art. 17.2 InsO establece que: «Der Schuldner ist zahlungsunfähig, wenn er nicht in der Lage ist, die fälligen Zahlungspflichten zu erfüllen. Zahlungsunfähigkeit ist in der Regel anzunehmen, wenn der Schuldner seine Zahlungen eingestellt hat».
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	El art. 18.2 InsO dispone que: «Überschuldung liegt vor, wenn das Vermögen des Schuldners die bestehenden Verbindlichkeiten nicht mehr deckt, es sei denn, die Fortführung des Unternehmens ist nach den Umständen überwiegend wahrscheinlich».
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	Según pone de manifiesto Smid, S., «Eröffnung...», ob. cit., pág. 125, se niega la posibilidad de que los terceros puedan solicitar el concurso del deudor cuando éste amenace insolvencia para evitar así la amenaza al deudor con la apertura del procedimiento concursal. También en este sentido se ha manifestado Bork, R., Einführung in das neue Insolvenzrecht, Hamburgo, 1995, pág. 41.


	 Ver Texto 




	 (49) 

	Vid., Hüffer, W., Aktiengesetz, ob. cit., págs. 428 y 429.


	 Ver Texto 




	 (50) 

	Vid., Schmidt, K., «Estudio preliminar. Fundamento del Nuevo Derecho Concursal Alemán, la Ley alemana de insolvencia de 1994 (InsO)», en (Dir.) García Villaverde/Alonso Ureba/Pulgar Ezquerra, Estudios sobre el anteproyecto de Ley Concursal de 2001, Paracuellos del Jarama (Madrid), 2002, pág. 33.


	 Ver Texto 




	 (51) 

	Vid., Smid, S., «Eröffnung...», ob. cit., págs. 126 y 127; y Bork, R., Einführung in das..., ob. cit., pág. 41.


	 Ver Texto 




	 (52) 

	Vid., Lutter, M. y Hommelhoff, P., GmbH-Gesetz..., ob. cit., pág. 960.


	 Ver Texto 




	 (53) 

	Vid., Hüffer, W., Aktiengesetz, ob. cit., pág. 429. El concepto de sobreendeudamiento regulado en el art. 19 ya no se fundamenta en el pronóstico de continuación. Con carácter previo a la promulgación de la Insolvenz Ordnung el deudor podía evitar la situación de sobreendeudamiento si el pronóstico de continuación resultaba positivo. En cambio, ahora el pronóstico ya no sirve para determinar el sobreendeudamiento en sí, sino que determinará los criterios de valoración que hayan de ser utilizados en la confección del balance de sobreendeudamiento. De este modo, desaparece el llamado concepto de doble nivel del sobreendeudamiento. También se han manifestado en este sentido los profesores Lutter, M. y Hommelhoff, P., GmbH-Gesetz..., ob. cit., págs. 961 y 962, quienes igualmente consideran el pronóstico de continuación como un elemento de valoración del balance, aunque es cierto que estos autores dudan que los cambios introducidos sean especialmente relevantes en la práctica. Por otro lado, señalan estos autores que las medidas de saneamiento propuestas, tales como nuevas aportaciones de los socios, el aumento de capital o la condonación de las deudas, deberán ser incorporadas al pronóstico de continuación. Ahora bien, como será objeto de estudio a continuación, con carácter temporal y solo hasta el 1 de enero de 2011, el resultado de pronóstico determinará la necesidad de confeccionar el propio balance de sobreendeudamiento.


	 Ver Texto 




	 (54) 

	Vid., Priester, H. J., «Verlustanzeige und eigenkapitalersatz», ob. cit., pág. 540. Pone de manifiesto este autor que los valores de adquisición serán especialmente poco útiles.


	 Ver Texto 




	 (55) 

	Vid., Hüffer, W., Aktiengesetz, ob. cit., pág. 430; y Lutter, M. y Hommelhoff, P., GmbH-Gesetz..., ob. cit., pág. 962. También recoge esta función del pronóstico el profesor Müller, W., «Der verlust der Hälfe...», ob. cit., pág. 198 y lo hace en 1985, antes de la promulgación de la actual InsO.


	 Ver Texto 




	 (56) 

	Vid., Hüffer, W., Aktiengesetz, ob. cit., pág. 430; y Smid, S., «Eröffnung...», ob. cit., págs. 131 y 132, quien critica la aplicación de criterios de liquidación a la empresa pues considera que la valoración de sus elementos debe hacerse desde la óptica funcional.


	 Ver Texto 




	 (57) 

	Vid., Hüffer, W., Aktiengesetz, ob. cit., pág. 430. En un tono similar, los profesores Lutter, M. y Hommelhoff, P., GmbH-Gesetz..., ob. cit., pág. 962, consideran que el pronóstico será positivo cuando la sociedad, de forma altamente probablemente, pueda cumplir con sus obligaciones hasta el final del ejercicio siguiente.


	 Ver Texto 




	 (58) 

	Vid., Lutter, M. y Hommelhoff, P., GmbH-Gesetz..., ob. cit., págs. 758 y 759. Esto mismo es válido para el caso contrario, es decir, para el caso en el que el balance realizado con arreglo tanto a criterios de continuación como a criterios de liquidación dé como resultado la inexistencia de sobreendeudamiento.


	 Ver Texto 




	 (59) 

	Vid., Hüffer, W., Aktiengesetz, ob. cit., pág. 430. Como sostienen los profesores Werner, N. y Ferré, J., «La reforma societaria y concursal en Alemania (especial referencia a la modificación del régimen de los préstamos de los socios)», en ADCO, n.º 16, 2009, págs. 240 y 241, según la nueva redacción del art. 19.2.2 InsO.


	 Ver Texto 




	 (60) 

	El título completo de la Ley es Gesetz zur Umsetzung eines Maßnahmenpakets zur Stabilisierung des Finanzmarktes y su entrada en vigor tuvo lugar al día siguiente de su promulgación, es decir, el 18 de octubre de 2008.


	 Ver Texto 




	 (61) 

	En este sentido se pronuncian Werner, N. y Ferré, J., «La reforma societaria y concursal en Alemania...», ob. cit., págs. 242 y 24, quienes critican la reforma por considerar que la misma aporta una gran inseguridad.


	 Ver Texto 




	 (62) 

	La reforma introducida por el decreto legislativo de 17 de enero de 2003 elimina el requisito del capital esuberante. Con anterioridad a la reforma, para poder proceder a la reducción de capital en ausencia de pérdidas, la sociedad debía justificar dicha reducción en que el capital resultaba excesivo para el desarrollo de su objeto social.


	 Ver Texto 




	 (63) 

	Vid., Frè, G., «Società per azioni», en Comentario del Codice Civile, libro quinto, Bolonia-Roma, 1982, pág. 821.


	 Ver Texto 




	 (64) 

	Este primer supuesto es muy similar al contemplado en el art. 163 de nuestra LSA, que obliga a reducir capital aunque la pérdida no tenga la consideración de causa de disolución.


	 Ver Texto 




	 (65) 

	Vid., Galgano, F., «La società per azioni» en Trattato di Diritto Comerciale e di Diritto pubblico dell ecnomia, Padua, 1984, pág. 348; y di Sabato, F., Manuale delle Società, Turín, 1992, pág. 631; y Bianchi, G.,Le operazioni sul capitale sociale, dopo la riforma del diritto societario, Padua, 2007, pág. 283. En cambio, Presti, G. y Rescigno, M., Corso di diritto commerciale, volume II società, Bolonia, 2006, pág. 213, señalan que esto no es del todo cierto debido a la amplitud de los plazos previstos, pues según estos autores una sociedad que sufre una pérdida de capital en febrero de 2000 solo se verá obligada a reducir su capital social en la primavera de 2002.


	 Ver Texto 




	 (66) 

	Vid., Ferrara, F. jr., y Corsi, F., Gli imprenditori e le società, Milán, 1992, pág. 621. En contra, Nobili, R. y Spolidoro, M. S., «La riduzione di capitale», en Tratato delle società per azioni, 6.º (Dir. Colombo, G. E. y Portale, G. B.), Turín, 1993, págs. 282 y 283. Estos autores sostienen que el debate sobre la función de la norma es estéril y que, por tanto, no resulta conveniente entrar en él.


	 Ver Texto 




	 (67) 

	Vid., Bartalini, G., La responsabilità degli amministratori e di direttori generli di società per azioni, Turín, 2000, pág. 18.


	 Ver Texto 




	 (68) 

	Cabe adelantar en este momento que la cifra que establece el art. 2.495 CC it como capital mínimo es 120.000 euros.


	 Ver Texto 




	 (69) 

	Vid., Galgano, F., «La società per azioni» en Trattato..., ob. cit., pág. 11.


	 Ver Texto 




	 (70) 

	
Art. 2.446 CC it: «Quando risulta che il capitale è diminuito di oltre un terzo in conseguenza di perdite, gli amministratori o il consiglio di gestione, e nel caso di loro inerzia il collegio sindacale ovvero il consiglio di sorveglianza, devono senza indugio convocare l assemblea per gli opportuni provvedimenti. All assemblea deve essere sottoposta una relazione sulla situazione patrimoniale della società, con le osservazioni del collegio sindacale o del comitato per il controllo sulla gestione. La relazione e le osservazioni devono restare depositate in copia nella sede della società durante gli otto giorni che precedono l assemblea, perché i soci possano prenderne visione. Nell assemblea gli amministratori devono dare conto dei fatti di rilievo avvenuti dopo la redazione della relazione.

Se entro l esercizio successivo la perdita non risulta diminuita a meno di un terzo, l assemblea ordinaria o il consiglio di sorveglianza che approva il bilancio di tale esercizio deve ridurre il capitale in proporzione delle perdite accertate. In mancanza gli amministratori e i sindaci o il consiglio di sorveglianza devono chiedere al tribunale che venga disposta la riduzione del capitale in ragione delle perdite risultanti dal bilancio. Il tribunale provvede, sentito il pubblico ministero, con decreto soggetto a reclamo, che deve essere iscritto nel registro delle imprese a cura degli amministratori.

Nel caso in cui le azioni emesse dalla società siano senza valore nominale, lo statuto, una sua modificazione ovvero una deliberazione adottata con le maggioranze previste per l assemblea straordinaria possono prevedere che la riduzione del capitale di cui al precedente comma sia deliberata dal consiglio di amministrazione. Si applica in tal caso l articolo 2.436».



	 Ver Texto 




	 (71) 

	Vid., Galgano, F., «La società per azioni» en Trattato..., ob. cit., pág. 349; y Frè, G., en «Società per azioni», en Comentario..., ob. cit., págs. 820 y 821; y di Sabato, F., Manuale delle..., ob. cit., pág. 631; y Bianchi, G.,Le operazioni sul capitale..., ob. cit., pág. 285.


	 Ver Texto 




	 (72) 

	Vid., Nobili, R. y Spolidoro, M. S., «La riduzione...», ob. cit., pág. 285; Bartalini, G., La responsabilità..., ob. cit., pág. 20; y Presti, G. y Rescigno, M., Corso di diritto..., ob. cit., pág. 212; y También aborda la cuestión Busi, C. A., Azzeramento e ricostituzione del capitale nelle s. p.a., Verona, 1998, pág. 4, quien sostiene que la pérdida viene referida al patrimonio social y que ésta no es la única ocasión en que el Codice Civile alude al capital cuando en realidad se está refiriendo a la noción de patrimonio.


	 Ver Texto 




	 (73) 

	Vid., di Sabato, F., Manuale delle..., ob. cit., pág. 633.


	 Ver Texto 




	 (74) 

	Frè, G., «Società per azioni», en Comentario..., ob. cit., pág. 821; Bonaccorsi di Patti, D., «articolo 2.446» en La riforma delle Società, società per azioni, società in accomandita per azioniII (Dir.) Sandulli, M. y Santoro, V., Turín, 2003, pág. 942; de Vicenzo, C., La nuova SRL, Milán, 2006, págs. 94 y 95; y Montagnani, «Profili attuali della riduzione del capitale sociale», rivi. Dir. civ., 1993, págs. 29 y ss.; Bianchi, G.,Le operazioni sul capitale..., ob. cit., pág. 286. También sobre esta cuestión, vid., Busi, C. A., Azzeramento..., ob. cit., pág. 3. Este autor sostiene que, puesto que la sociedad se puede constituir y puede funcionar sin la existencia de reserva alguna, la cifra que debe ser considerada como relevante es la del capital social contemplada en los estatutos. Sobre esta cuestión, vid., Bartalini, G., La responsabilità..., ob. cit., pág. 21, sostiene que, cuando la sociedad disponga de reservas, en caso de pérdidas, éstas deben afectar primero a la reserva facultativa, después a la reserva estatutaria y finalmente a la reserva legal. También en este sentido vid., de Angelis, L., «Quando il capitale puo  dirsi perduto per oltre un terzo», Le Società, n.º 6, 1997, págs. 663 y 664, quien curiosamente denomina a la suma del capital social y las reservas como «patrimonio neto», término que en este trabajo tiene otro significado. Sobre esta cuestión, la jurisprudencia señala que en el caso de que existan reservas, las pérdidas deben imputarse a las reservas y, posteriormente al capital social. Así, el Tribunal n.º 1 de Nápoles en su sentencia de 1 de marzo de 1994, recogida en la Società, 1994, pág. 959, estima que «il referimento al rapporto patrimonio-capitale consente poi di affermare, con la pressoché unanime giurisprudenza e dottrina, che la perdita deve essere determinata al netto delle riserve, ossia devono essere prima assorbie le riserve (facoltative, statutarie e legali) e solo successivamente può procedersi alla riduzione del capitale sociale e nella misura corrispondente alla perdita che residua». En idéntico sentido que el tribunal, vid.Colombo, G., «Il balancio e le operazioni sul capitale», G. Co., 1984, pág. 871.


	 Ver Texto 




	 (75) 

	Vid., Colombo, G., «Il balancio...», ob. cit., págs. 861 y 862; Nobili, R. y Spolidoro, M. S., «La riduzione...», ob. cit., págs. 290-292; y Bartalini, G., La responsabilità..., ob. cit., pág. 23.


	 Ver Texto 




	 (76) 

	Vid., Colombo, G., «Il balancio...», ob. cit., pág. 871; y Bartalini, G., La responsabilità..., ob. cit., pág. 24.


	 Ver Texto 




	 (77) 

	Vid., Colombo, G., «Il balancio...», ob. cit., pág. 871; y de Vicenzo, C., La nuova SRL, ob. cit., pág. 86, Bartalini, G., La responsabilità..., ob. cit., pág. 24; y Nobili, R. y Spolidoro, M. S., «La riduzione...», ob. cit., pág. 336, quienes sostienen que el deber surgirá tanto si la pérdida se desprende de las cuentas anuales como si son conocidas en otro momento.


	 Ver Texto 




	 (78) 

	Vid., Bartalini, G., La responsabilità..., ob. cit., pág. 24; y Nobili, R. y Spolidoro, M. S., «La riduzione...», ob. cit., pág. 336. Estos autores consideran que la sociedad debe organizar un servicio interno de alerta sobre las situaciones de riesgo. Sostienen, además, que los administradores deberán vigilar la situación económica de la sociedad con la diligencia que las circunstancias aconsejen. En contra, Silvestrini, A., «Responsabilità degli ammnistratori nella SPA e nella SRL dopo la riforma», LeSocietà, n.º 6, 2004, pág. 683; y Bonelli, F., Gli Amministratori di s. p.a., dopo la reforma delle società, Milán, 2004, pág. 160. Estos autores recuerdan que el deber de vigilancia es eliminado respecto de los administradores no delegados con la reforma de 2003.


	 Ver Texto 




	 (79) 

	Vid., Bartalini, G., La responsabilità..., ob. cit., pág. 24. Nobili, R. y Nobili, R. y Spolidoro, M. S., «La riduzione...», ob. cit., pág. 336.


	 Ver Texto 




	 (80) 

	
Art. 2.484: «Le società per azioni, in accomandita per azioni e a responsabilità limitata si sciolgono:

1) per il decorso del termine;

2) per il conseguimento dell oggetto sociale o per la sopravvenuta impossibilità di conseguirlo, salvo che l assemblea, all uopo convocata senza indugio, non deliberi le opportune modifiche statutarie;

3) per l impossibilità di funzionamento o per la continuata inattività dell assemblea;

4) per la riduzione del capitale al disotto del minimo legale, salvo quanto è disposto dagli articoli 2.447 e 2.482-ter;

5) nelle ipotesi previste dagli articoli 2.437-quáter e 2.473;

6) per deliberazione dell assemblea;

7) per le altre cause previste dall atto costitutivo o dallo statuto».



	 Ver Texto 




	 (81) 

	Nobili, R. y Spolidoro, M. S., «La riduzione...», ob. cit., págs. 377 y 378; di Sabato, F., Manuale delle..., ob. cit., pág. 641; y Ferrara, F. jr., y Corsi, F., Gli imprenditori..., ob. cit., pág. 688.


	 Ver Texto 




	 (82) 

	Aunque el art. 2.447 CC it no lo diga, se deduce de la normativa sobre SRL que tampoco permite la existencia de sociedades cuyo patrimonio social sea inferior a los dos tercios de su cifra de capital social.


	 Ver Texto 




	 (83) 

	El artículo fija el capital mínimo de la società per azioni en 120.000 euros.


	 Ver Texto 




	 (84) 

	Vid., di Sabato, F., Manuale delle..., ob. cit., pág. 633; y Frè, G., «Società per azioni», en Comentario..., ob. cit., págs. 832 y 833.


	 Ver Texto 




	 (85) 

	Regio Decreto de 16 de marzo de 1942, n.º 267, modificado por el D. Lgs. de 9 de enero de 2006, n.º 5 y por el D. Lgs. de 12 de septiembre de 2007, n.º 169. En adelante, Legge Fallimentare o L. Fall.


	 Ver Texto 




	 (86) 

	
Art. 5 de la L. Fall.: «L imprenditore che si trova in stato d insolvenza è dichiarato fallito.

Lo stato d insolvenza si manifesta con inadempimenti od altri fatti esteriori, i quali dimostrino che il debitore non è più in grado di soddisfare regolarmente le proprie obbligazioni».



	 Ver Texto 




	 (87) 

	Vid., Bonelli, G., Del Fallimento, Commento al Codice di Commercio, Milán, 1923, págs. 3 y ss. Este autor identifica la insolvencia con cesación en los pagos.


	 Ver Texto 




	 (88) 

	Vid., Vassalli, F., Diritto fallimentare, pesupposti, sentenza dichiarativa, organi, effeti per el debitore e per i creditori, Turín, 2004, pág. 80.


	 Ver Texto 




	 (89) 

	Vid., Ferrara, F., Il Fallimento, Milán, 1974, pág. 128; Satta, S.,Diritto Fallimentare, Padua, 1974, págs. 37 y ss.; Mazzoca, D., Manuale di diritto fallimentare, Nápoles, 1980, pág. 57; y Vassalli, F., Diritto fallimentare..., ob. cit., págs. 80 y 81; y Maffei Alberti, A. M., «National Report for Italy», en Principles of European Insolvency Law, (Ed. Macbryde, W., Flessner, A. y Kortmann, S.), Deventer (Países Bajos), 2003, pág. 389.


	 Ver Texto 




	 (90) 

	Vid., Frascaroli Santi, E., «La regularidad en los pagos como elemento integrante del concepto de insolvencia en el art. 5 de la "legge fallimentare" italiana», RDCP, n.º 7, 2007, pág. 250.


	 Ver Texto 




	 (91) 

	En este sentido, vid., Ferrara, F., Il Fallimento, ob. cit., pág. 130 quien argumenta que el cumplimiento regular es aquel que se realiza en el tiempo debido. Matiza este significado Terranova, G., en «Stato di crisi...», ob. cit., págs. 563 y 564, quien sostiene que el término regularidad no debe ser entendido por exactitud, sino por normalidad, alegando que un retraso normal en el cumplimiento de las obligaciones debe ser considerado como un cumplimiento regular.


	 Ver Texto 




	 (92) 

	Satta, S.,Diritto Fallimentare, ob. cit., pág. 39.


	 Ver Texto 




	 (93) 

	Vid., Bonsignori, A., «Il Fallimento», en Trattato di Diritto Commerciale e di Dirritto Público dell  Economia, 9 (Dir. Galgano, F.), Padua, 1986, págs. 149 y ss.; y Maffei Alberti, A. M.,Commentario breve..., ob. cit., pág. 22.


	 Ver Texto 




	 (94) 

	Vid., Tedeschi, G. U.,Manuale del nuovo diritto fallimentare, Padua, 2006, 32; Frascaroli Santi, E., «La regularidad...», ob. cit., págs. 251 y 252; Vassalli, F., Diritto fallimentare..., ob. cit., pág. 83; y Mazzoca, D., Manuale..., ob. cit., pág. 59.


	 Ver Texto 




	 (95) 

	Vid., Bonsignori, A., «Il Fallimento», ob. cit., pág. 135; Vassalli, F., Diritto fallimentare..., ob. cit., pág. 81; y Mazzoca, D., Manuale..., ob. cit., pág. 57.


	 Ver Texto 




	 (96) 

	Las manifestaciones legales sí vienen recogidas en el derecho español, (vid., infra pág. 107) y en el derecho inglés (vid.infra pág. 56). También el derecho alemán considera la cesación en los pagos como la manifestación externa de la insolvencia, lo que permite presumir su existencia, (vid., supra pág. 39). En el derecho francés tradicional (vid.supra pág. 33) se había procedido a la sustantivación de la manifestación, declarándose el procedimiento con la prueba de la cesación en los pagos.


	 Ver Texto 




	 (97) 

	Entre estas manifestaciones externas de la insolvencia es posible encontrar las siguientes: los incumplimientos cambiarios; la falta de pago a la Seguridad Social (Istituto Nazionale della Previdenza Sociale); el incumplimiento de un crédito judicialmente declarado, la fuga del deudor, la clausura de los locales del deudor y la ocultación o la disminución de los bienes del deudor. Sobre dichas conductas, vid., Bonsignori, A., «Il Fallimento», ob. cit., págs. 146 y ss.; Satta, S.,Diritto Fallimentare, ob. cit., pág. 37; Ferrara, F., Il Fallimento, ob. cit., pág. 133; y Maffei Alberti, A. M.,Commentario breve..., ob. cit., págs. 22 y 23 y Frascaroli Santi, E., «La regularidad...», ob. cit., pág. 251. Llama la atención que los dos primeros autores citados recojan como manifestaciones externas del estado de insolvencia del deudor, tradicionalmente admitidas, el suicidio o el intento de suicidio.


	 Ver Texto 




	 (98) 

	Vid., Mazzoca, D., Manuale..., ob. cit., pág. 57.


	 Ver Texto 




	 (99) 

	El stato di crisi como presupuesto de apertura del concordato preventivo es introducido por el DL, n.º 35 de 14 de marzo de 2005. Con carácter previo el presupuesto de apertura de dicho procedimiento era la insolvencia.


	 Ver Texto 




	 (100) 

	El empresario que se encuentre en estado de crisis podrá, de acuerdo con lo establecido en el art. 160 L. Fall., proponer a sus acreedores un concordato preventivo, con el fin de remediar la situación en la que se encuentra el deudor. Según recoge Faugeglia, G., «Condizioni soggetive ed oggettive di fallibilità: la nuova nozione di piccollo impnditore. La piccola società commerciale. La crisi e l insolvenza», Dir. Fall. 6, 2006, págs. 1.039 y ss., antes de la última reforma se produjeron dos tipos de interpretaciones. El primer grupo entendía que el estado de crisis excluía la insolvencia y el segundo que el estado de crisis hacía referencia tanto al estado de insolvencia como a estados reversibles. En cuanto al procedimiento de «Concordato preventivo», señala Bonfatti, S., «Reforma concursal italiana versus reforma española», en RDCP, n.º 8, 2008, pág. 58, que dicho procedimiento tiene una función conservativa.


	 Ver Texto 




	 (101) 

	Según precisa el art. 36 del DL 273/2005, de 30 de diciembre, dentro del estado de crisis también se debe incluir la insolvencia. En efecto, la nueva redacción del art. 160 L. Fall. incorpora el siguiente apartado: «Ai fini di cui al primo comma per stato di crisi si intende anche lo stato di insolvenza».


	 Ver Texto 




	 (102) 

	Vid., Frascaroli Santi, E., «La regularidad...», ob. cit., pág. 252; y Bruger, G., «Articoli 160» en Il nuovo diritto fallimentare, t. II art. 104-266, (Dir.) Jorio, A., Turín, 2007, pág. 2.302, quien considera que entre las distintas situaciones que engloba el estado de crisis se encuentra la insolvencia, entendiendo esta última como el último estadio en el proceso degenerativo de la situación económica del empresario.


	 Ver Texto 




	 (103) 

	
«656 Public companies: duty of directors to call meeting on serious loss of capital

 (1)  Where the net assets of a public company are half or less of its called-up share capital, the directors must call a general meeting of the company to consider whether any, and if so what, steps should be taken to deal with the situation.

 (2)  They must do so not later than 28 days from the earliest day on which that fact is known to a director of the company.

 (3)  He meeting must be convened for a date not later than 56 days from that day.

 (4)  If there is a failure to convene a meeting as required by this section, each of the directors of the company who.

(a) knowingly authorises or permits the failure, or

(b) after the period during which the meeting should have been convened, knowingly authorises or permits the failure to continue, commits an offence.

 (5)  A person guilty of an offence under this section is liable.

(a) On conviction on indictment, to a fine.

(b) On summary conviction, to a fine not exceeding the statutory maximum.

 (6)  Nothing in this section authorises the consideration at a meeting convened in pursuance of subsection  (1)  of any matter that could not have been considered at that meeting apart from this section.»



	 Ver Texto 




	 (104) 

	Vid., Morse, G., Charlesworth & Morse Company Law, Londres, 1995, pág. 183 sostiene que pese a que el art. 142  (3)  CA 1985 [actual art. 656  (6) ] no permite tratar ningún asunto distinto al de las pérdidas cualificadas, sí que es posible que la junta general trate temas tales como la censura de los administradores, pues existe conexión entre ambos acuerdos.


	 Ver Texto 




	 (105) 

	Vid.Ferran, E., Company law and corporate finance, Oxford, 1999, pág. 213.


	 Ver Texto 




	 (106) 

	Gower, L. C. B., Gower s Principles of Modern Law, Londres, 1992., págs. 559 y ss.


	 Ver Texto 




	 (107) 

	Sobre el concepto de public company, vid., Schmitthoff, C., «Consideraciones sobre la ley inglesa de sociedades mercantiles de 1980, RDM, n.º 156, 1980, pág. 192.


	 Ver Texto 




	 (108) 

	Vid.Ferran, E., en Company law..., ob. cit. pág. 213. Esta autora admite que se trata de un remedio poco eficaz cuando las acciones de la sociedad no están admitidas a cotización en bolsa. Además, señala que cuando la sociedad cotice en la Bolsa de Londres, los administradores deberán poner en conocimiento del Exchange s new service las dificultades financieras en las que se encuentra la sociedad.
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	 (109) 

	Hay que tener en cuenta que el mandato comunitario se encuentra en una directiva destinada a la normativa sobre Sociedad Anónima, por lo que el ordenamiento inglés tampoco vulnera el ordenamiento comunitario.
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	 (110) 

	En este sentido, el Company Law Review Steering Group, en su Modern Company Law For a Competitive Economy Company Formation and Capital Maintenance, pág. 137 dice que si el art. 17 (en relación a la directiva 77/91/CEE) se mantiene en sus términos actuales se recomienda dejar el art. 142 (antecesor del actual 656) inalterado. Así ha sido. El CLRSG aducía que el hecho de que una sociedad pierda la mitad del capital social no implica que la misma se encuentre en una situación crítica. Además, señalaba que en una junta general extraordinaria se podían adoptar los mismos acuerdos que en una junta ordinaria, por lo que no entendía por qué se debía convocar junta general extraordinaria.
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	 (111) 

	Junto a ellos, es posible encontrar el procedimiento de Bankruptcy, que estará dirigido a personas físicas y que, por tanto, nunca podrá ser aplicable a las sociedades. Otros procedimientos aplicables a personas jurídicas son el individual voluntary arrangement, county court administration y arrangements and compromises by companies. Sobre estos procedimientos, vid., Stevens, R., «National Report for England», en Principles of European Insolvency Law, (Ed. Macbryde, W., Flessner, A. y Kortmann, S.), Deventer (Países Bajos), 2003, pág. 201. También sobre esta cuestión, vid., Tirado Martí, I., «La liquidación concursal de sociedades en el Derecho Inglés», RdS, n.º 17, 2001, págs. 200 y ss.
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	 (112) 

	De forma detallada, vid., Finch, V., Corporate Insolvency Law, perspectives and principles, Cambridge, 2002, págs. 369 y ss.; y Stevens, R., «National...», en Principles..., ob. cit., pág. 202. Ambos autores exponen que el procedimiento de liquidación (winding up) puede tener un carácter obligatorio, cuando tiene su origen en una resolución judicial, o voluntario, cuando tiene su origen en una declaración de la sociedad deudora.
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	 (113) 

	El receiver puede ser nombrado por un tribunal pero también lo puede nombrar el acreedor garantizado. Sobre este procedimiento, vid., Stevens, R., «National...», en Principles..., ob. cit., pág. 201; y Farrar, J. H., «Directors  duties and corporate governance in troubled companies», Canterbury Law Review, vol. 8, 2001, pág. 108. Este procedimiento se utiliza por el acreedor cuya garantía viene dada por la existencia de una floating charge constituida en su favor. El profesor Gower en, Gower s Principles..., ob. cit., pág. LXXXV, define una floating charge como «a form of security peculiar to a company can continue dealing with the assets covered by the charge unless and until the charge crystallises». De esta forma, debemos entender por floating charge una garantía que se constituye sobre el patrimonio social, en sentido abstracto, pero que posteriormente cristaliza, se concreta, en determinados elementos de dicho patrimonio.
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	 (114) 

	Vid., Stevens, R., «National...», en Principles..., ob. cit., pág. 201. El administrador no solo se rige por criterios de liquidación, sino que también debe administrar la sociedad. Según pone de manifiesto Farrar, J. H., en «Directors  duties...», ob. cit., pág. 107, con este procedimiento los administradores, que están obligados a tomar en consideración los intereses de los acreedores, son sustituidos por un administrador imparcial y así evitan una posible condena por responsabilidad.
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	Esto último tendrá lugar cuando la mayoría actúe de forma abusiva frente a los accionistas minoritarios. Sobre esta cuestión, vid., Farrar, J. H., Furey, N. E. y Hanningan, B. M., Farrar s Company law, Londres, 1991, pág. 683.
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	 (116) 

	Vid.Keay, A.,Company directors  responsibilities to creditors, Londres, 2007, pág. 86; y Riley, C. A., «Directors  duties and the interest of creditors», en Co. La., vol. 10, n.º 5, 1989, pág. 88.
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	 (117) 

	Vid., Stevens, R., «National...», en Principles..., ob. cit., pág. 207; Finch, V., Corporate Insolvency..., ob. cit., págs. 122 y 123; Ferran, E., en Company law..., ob. cit., pág. 216.
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	 (118) 

	Vid.Riley, C. A., «Directors  duties...», Co. La., ob. cit., pág. 89; y Prentice, D. D., «Creditor s Interests and Director s Duties», Oxford Journal of Legal Studies, vol. 10, 1990, pág. 276; Stevens, R., «National...», en Principles..., ob. cit., pág. 207; Morse, G., Charlesworth & Morse..., ob. cit., págs. 716 y 717; Finch, V., Corporate Insolvency..., ob. cit., págs. 122 y 123.
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	 (119) 

	Vid., Keay, A.,Company directors..., ob. cit., pág. 86; Ferran, E., en Company law..., ob. cit., pág. 216; Gower, L. C.B., Gower s Principles..., ob. cit., 112; Davies, P., Gower and Davies  Principles of Modern Company Law, Londres 2003, pág. 123.
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	 (120) 

	Vid., Newton, G. W.,Corporate bankruptcy, Tools, Strategies, and Altenatives, Hobeken (New Jersey), 2003, pág. 47.
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	 (121) 

	Persona encargada de velar por los intereses de los acreedores, nombrada en un procedimiento distinto al de bankruptcy, de acuerdo con el párrafo 11 del art. 101, capítulo 1, título 11, USC. Parece que el legislador anuda el inicio del procedimiento concursal a la acreditación de una manifestación externa.
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	 (122) 

	Vid., Heaton, J. B., «Solvency Tests» The Business Lawyer, n.º 62, 2006-2007, págs. 986 y 987; y Lipson, J., «Directors  Duties to Creditors: Power Imbalance and the financially Distressed Corporation», UCLA Law Review, vol. 50, 2002-2003, págs. 1.236 a 1.258; y Altman, E. I., Corporate financial distress and bankruptcy, Nueva York, 1993, pág. 59.
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	 (123) 

	Vid., Heaton, J. B., «Solvency Tests» ob. cit., pág. 983. Este autor cita un tercer procedimiento, el capital adecuacy solvency test, relacionado con el concepto de infracapitalización material. Según este mismo autor, sus contornos resultan excesivamente difusos en la jurisprudencia.
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	 (124) 

	El United States Code, en su título undécimo, relativo a la quiebra (bankruptcy), en el apartado 32 del parágrafo 101 estable que «insolvent» es «with reference to an entity other than a partnership and a municipality, financial condition such that the sum of such entity s debts is greater than all of such entity s property, at a fair valuation».
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	 (125) 

	Vid., Newton, G. W.,Corporate bankruptcy..., ob. it., pág. 170; y Cieri, R. y Riela, M., «Protecting Directors and Officers of Corporations That Are Insolvent or in the Zone of Vicinity of Insolvency: Important Considerations, Practical Solutions», DePaul Business and Commercial Law Review, vol. 2, 2003-2004, págs. 308 y 309. Por otro lado, Heaton, J. B., «Solvency Tests» ob. cit., pág. 992 estudia con detenimiento las ventajas e inconvenientes de realizar la valoración conforme al criterio de empresa en funcionamiento y conforme al de empresa en liquidación.
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	Vid., Cieri, R. y Riela, M., «Protecting Directors...», ob. cit., pág. 309. Estos autores reconocen que la determinación de las deudas es una cuestión difícil pues no existe un criterio claro para su contabilización.
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	 (127) 

	Vid., en LaSalle Nat. Bank v. Perelman, Delaware, 7 de febrero 2000, 82 F. Supp, 279, pág. 290, un tribunal de distrito estadounidense señala que «Under Delaware law, a corporation is insolvent when it is unable to pay its debts as they become due in the ordinary course of business». También en este sentido, Cieri, R. y Riela, M., «Protecting Directors...», ob. cit., pág. 310; y Heaton, J. B., «Solvency Tests» ob. cit., pág. 988.
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	Vid., Heaton, J. B., «Solvency Tests» ob. cit., pág. 989.
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	 (129) 

	En Pereira v. Cogan, 294, Nueva York, 8 de mayo de 2003, 294 B. R. 449, págs. 520 y 521, se dice que «a company is insolvent if it cannot generate and/or obtain enough cash to pay for its projected obligations and fund its business requirements for working capital and capital expenditures with a reasonable cushion to cover the variability of its business needs over time».
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	 (130) 

	Como se verá más adelante, vid.infra pág. 203, en el derecho estadounidense, la insolvencia tiene como consecuencia la modificación del interés social. A partir de ese momento los administradores de sociedades deben dejar de tomar en consideración los deberes de la sociedad o de los accionistas para comenzar a tener en cuenta los intereses de los acreedores sociales.
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	 (131) 

	Vid., Lin, L., «Shift of Fiduciary Duty Upon Corporate Insolvency: Proper Scope of Directors  Duty to Creditors», Vand. Law Review, vol. 46, 1993, pág. 1.489; y Altman, E. I., Corporate financial..., ob. cit., pág. 5, quien considera el balance sheet test como el concepto jurídico de insolvencia.
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	 (132) 

	Vid., Shaffer, A. D., «Corporate Fiduciary-Insolvent: the fiduciary relationship you corporate law professor (should have) warned you about», American Bankruptcy Institute Law Review, Vol. 8, 2000, pág. 515; Heaton, J. B., «Solvency Tests» ob. cit., pág. 1.003; y Altman, E. I., Corporate financial..., ob. cit., pág. 4, aunque este mismo autor sostiene que el cash flow test es el concepto técnico de insolvencia, desligándolo del concepto jurídico.
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	 (133) 

	Vid., Cieri, R. y Riela, M., «Protecting Directors...», ob. cit., pág. 307; y Rao, R., Sokolov, D. y White, D., «Fiduciary Duty a la Lyonnais: an economic perspective of corporate governance in a financially- distressed firm», Journal of Corporation Law., Vol. 22, 1996-1997, págs. 62 y 63. Estos autores consideran que la equitable insolvency (cash flow test) es un criterio propio del derecho societario, mientras que el balance sheet test (también denominado por ellos como el bankruptcy test) es un criterio propio del derecho concursal. En cualquier caso, estos autores sostienen que es necesario utilizar ambos conceptos de insolvencia para determinar el momento en el que se produce el cambio. Si la sociedad es insolvente de conformidad con alguno de los dos criterios, entonces los administradores deberán tomar en consideración los intereses de los acreedores sociales.
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	 (134) 

	En Pereira v. Cogan, 294, Nueva York, 8 de mayo de 2003, 294 BR 449, pág. 520, se dice que «The Defendants  expert, Lenhart, utilized two tests to determine the solvency of Trace:  (1)  the balance sheet test (a comparison of a company s debts to the "fair value" of its assets) and  (2)  the inability to pay debts as they become due approach (a determination whether the company is unable to meet its current maturing obligations in the ordinary course of business)... it is held that Blake s second test is the more appropriate one, as it looks to a corporation s ability to obtain enough cash to pay for its projected obligations and fund its business requirements for working capital and capital expenditures with a reasonable cushion to cover the variability of its business needs over time».
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Las pérdidas cualificadas 



1.  LAS PÉRDIDAS CUALIFICADAS EN EL DERECHO HISTÓRICO ESPAÑOL

1.1.  El Código de Comercio de 1829 y las leyes posteriores

El Código de Comercio de 1829 contemplaba, en su art. 329.3, la pérdida del capital social como causa de disolución. Así, cuando cualquier compañía mercantil perdía la totalidad de su capital social entraba en causa de disolución  (1) . El Código no establecía ni la obligación de los administradores de convocar la junta general ni tampoco ninguna consecuencia concreta para los administradores por el incumplimiento de la obligación de disolver la sociedad. En este sentido, el Código de 1829 acogía la disolución ex re de las antiguas compañías mercantiles. Estas sociedades se disolvían por la pérdida de la cosa-capital  (2) . El Código no contemplaba ninguna consecuencia para la pérdida parcial de capital, por lo que se exigía la pérdida completa del capital social para que la sociedad entrase en causa de disolución  (3) .

Posteriormente, la promulgación de la Ley de 28 de enero de 1948 y su reglamento de 17 de febrero de ese mismo año tienen como objeto imponer la obligación de solicitar autorización gubernativa previa para la constitución de las sociedades anónimas  (4) . Sin embargo, el mencionado reglamento exigía que la escritura de constitución estableciese «la porción de capital cuya pérdida ha de inducir a la disolución necesaria de la sociedad». Por lo tanto, esta normativa ya recogía como causa de disolución la pérdida parcial de capital, pero renunciaba a fijar un porcentaje determinado del capital social como pérdida determinante  (5) .

En 1968 triunfa la revolución liberal y el nuevo gobierno elimina la obligación de obtener autorización gubernativa previa para la constitución de sociedades anónimas. Para ello se promulga el Real Decreto Legislativo, de 28 de noviembre de 1968, que deroga el régimen de 1849, volviendo a cobrar vigencia el obsoleto Código de 1829. Estos cambios legislativos tienen como consecuencia la vuelta a la pérdida completa del capital social como causa de disolución de las sociedades anónimas. Posteriormente, el 19 de octubre de 1869, se promulga la nueva Ley de Sociedades, que consagró el principio de libre constitución de sociedades. Esta Ley de Sociedades de 1869 no contiene ninguna previsión en cuanto a las pérdidas cualificadas  (6) .

1.2.  El Código de Comercio de 1885

El Código de Comercio de 1885 volvía a concebir la pérdida del capital, en su art. 221.2, como causa de disolución de la las sociedad  (7) . De esta forma, el Código de Comercio recoge la misma regulación de las pérdidas cualificadas que contenía el viejo Código de 1829, sin modificación alguna. Todas las críticas efectuadas al antiguo Código siguen vigentes con la promulgación del nuevo. En adición, este precepto era aplicable a todas las compañías, «de cualquiera clase que sean», por lo que no existía distinción alguna entre sociedades personalistas y sociedades capitalistas  (8) .

El art. 221 del Código de 1885 recogía como causa de disolución la pérdida completa del capital social. Esta normativa se encontraba desfasada ya en el momento de su aprobación, por cuanto permitía el mantenimiento de sociedades con pérdidas acumuladas y con un capital social aparente. Según ponía de manifiesto la doctrina, este artículo no protegía adecuadamente los intereses de los terceros contratantes ya que permitía la existencia de sociedades cuyo patrimonio real estuviera muy por debajo del capital social. Junto a ello, también se criticaba el hecho de que el ordenamiento español en esta materia se había mantenido inalterado frente al alto grado de desarrollo de las legislaciones de otros países de nuestro entorno  (9) .

Al margen del proyecto de reforma del Código de Comercio de 1926  (10) , llama la atención la propuesta de reforma del art. 221 del Código de Comercio presentada por el diputado Pi y Arsuaga en 1903 en el pleno de las Cortes Generales. El contenido de esta propuesta era doble: por un lado, cuando se hubiera perdido enteramente el capital, los administradores tenían la obligación de convocar en el plazo de tres días una junta general para que ésta acordara la disolución. Además, cualquier accionista u obligacionista estaba legitimado para solicitar del tribunal competente la convocatoria de la junta general, con el fin de que ésta decidiese sobre la disolución de la sociedad. Por otro lado y de forma alternativa a lo anterior, el diputado Pi y Arsuaga proponía modificar el anterior artículo estableciendo como causa de disolución forzosa para la sociedad anónima la pérdida de la mitad de su capital social  (11) . Esta propuesta nunca prosperó, por lo que habrá que esperar a la promulgación de la Ley de 1951 para que se produzcan reformas en este ámbito.

1.3.  La Ley de Sociedades Anónimas de 1951

La LSA de 1951 supone una novedad respecto a la normativa que contenía el Código de Comercio en esta materia. Así, el art. 150.3.º LSA 1951 establece que la sociedad anónima se disolverá «por consecuencia de pérdidas que dejen reducido el patrimonio a una cantidad inferior a la tercera parte del capital social, a no ser que éste se reintegre o se reduzca». Como se puede apreciar, la LSA de 1951 recoge por vez primera en nuestro ordenamiento la pérdida de una parte concreta del capital como causa de disolución  (12) .

La determinación del momento en el que surge la causa de disolución ya entonces constituía una de las cuestiones más importantes a las que se enfrentaba la doctrina. Tal y como ocurre en la actualidad, en aquel momento tampoco existía consenso al respecto. Para un sector, las pérdidas de capital cualificadas solo podían ser constatadas desde el momento en el que las mismas quedaban reflejadas en el balance anual, puesto que era necesario dotar a la norma de la mayor seguridad jurídica posible  (13) . Sin embargo, otro sector opinaba que las pérdidas actuaban como causa de disolución en cualquier momento, desde su constatación  (14) .

Según disponía el art. 150.3.º LSA 1951, una vez se han producido las pérdidas cualificadas la sociedad solo podrá evitar la disolución mediante la reintegración o la reducción del capital social. Mediante la reducción de capital la sociedad busca recuperar el equilibrio entre la cifra de capital social y su patrimonio real. La sociedad solo podrá reducir su capital social a cero  (15)  en aquellos casos en los que la reducción fuese acompañada de un aumento simultáneo de capital  (16) . El término reintegración creó graves problemas de interpretación, pues no existía consenso en cuanto a la necesidad de realizar la operación de reintegración a través de un aumento del capital  (17) .

El régimen anterior se completaba con la previsión establecida en el segundo párrafo del art. 152, al señalar que «cuando concurran algunas de las causas previstas en los números 2.º, 3.º y 6.º del art. 150, la disolución de la sociedad requerirá acuerdo de la junta general adoptado por las mayorías ordinarias. Con este fin cualquier accionista podrá requerir a los administradores para que convoquen la junta, si a su juicio existen causas legítimas para la disolución». El precepto anterior, por consiguiente, legitimaba a cualquier accionista para solicitar de los administradores la convocatoria de la junta general, que debía tratar sobre la disolución de la sociedad, pero no permitía la convocatoria judicial ni permitía que el requerimiento fuera efectuado por ningún otro interesado que no tuviera la condición de accionista.

La regulación sobre pérdidas cualificadas contenida en la Ley de Sociedades Anónimas de 1951 fue criticada por varias razones. En primer lugar, se criticó el hecho de que no se estableciera un plazo máximo para que los administradores cumplieran con su deber de convocar la junta general para que ésta acordase la disolución de la sociedad o una medida alternativa a dicha disolución. Una vez constatada la situación de pérdidas cualificadas o una vez se hubiera recibido el requerimiento por parte de los accionistas para convocar la anterior junta, los administradores no estaban obligados a convocar la pertinente junta general en un plazo de tiempo concreto. La falta de plazo permitía una demora indefinida que no podía ser considerada como un incumplimiento del deber de convocatoria.

El incumplimiento de la obligación de convocar la junta general no implicaba ninguna consecuencia adversa para los administradores, ya que el régimen general de responsabilidad de administradores, contenido en los arts. 79, 80 y 81 de la LSA de 1951, se había demostrado ineficaz para estos casos  (18) . Pero es más, la ley no contenía ninguna previsión para el supuesto en el que los administradores sí hubieran convocado la junta general, con el objeto de proceder a la disolución de la sociedad, pero la junta no se hubiera llegado a celebrar por falta de quorum o celebrándose hubiera decidido no adoptar el acuerdo de disolución o un acuerdo alternativo. Los defectos advertidos hicieron que las pérdidas cualificadas fueran una causa de disolución poco utilizada en la práctica.

La reforma de esta materia que introduce la Ley de Sociedades Anónimas de 1989 se hace eco de los defectos advertidos y trata de solventarlos. Como se estudiará a continuación, las modificaciones introducidas por la LSA suponen un profundo cambio en cuanto a las obligaciones impuestas a los administradores de las sociedades que sufren pérdidas cualificadas y en cuanto a la responsabilidad que nace como consecuencia del incumplimiento de dichas obligaciones.

1.4.  Génesis de la actual LSA y sus desarrollos posteriores

Con la entrada de España en la Comunidad Económica Europea fue necesario proceder a la reforma del derecho de sociedades. En lo que respecta a la materia de pérdidas graves de capital, la legislación española debía adaptarse a lo establecido en la Directiva 77/91/CEE, de 13 de diciembre de 1976, que regula la constitución, el mantenimiento y las modificaciones del capital de las Sociedades Anónimas  (19) . El art. 17 obligaba a modificar el porcentaje de capital que debía considerarse como pérdida grave, pasando de un tercio a la mitad del mismo.

Pues bien, en 1987 la Comisión General de Codificación elaboró un anteproyecto de Ley de Sociedades Anónimas con el fin de adaptar la normativa española al derecho comunitario en esta materia  (20) . Finalmente, el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas fue aprobado como Real Decreto Legislativo el 22 de diciembre de 1989 con el número 1.564. En relación con la materia objeto de estudio, el actual art. 260 LSA, respecto de la anterior normativa, elimina el término «reintegración», que había suscitado algunas dudas interpretativas durante la vigencia de la LSA de 1951. En segundo lugar, la LSA cumple con el mandato de la segunda directiva en materia de sociedades y modifica la magnitud de las pérdidas cualificadas. Desde la promulgación de la LSA en 1989 se considerarán como pérdidas cualificadas de capital aquéllas que dejen reducido el patrimonio a una cifra inferior a la mitad del capital social  (21) .

No obstante lo anterior, la verdadera transformación del régimen de pérdidas cualificadas de capital se produce en el plano de la responsabilidad de administradores, con la inclusión de un nuevo sistema de responsabilidad por incumplimiento de los deberes en orden a la disolución de la sociedad. La inclusión de esta responsabilidad por no promover la disolución de la sociedad supone un cambio trascendental en esta materia. La responsabilidad por no promoción de la disolución ha desplazado al sistema de responsabilidad clásico de administradores, contenido en los arts. 133, 134 y 135 LSA, como el modo habitual para exigir responsabilidad a los administradores por parte de terceros  (22) .

Posteriormente, los arts. 260 y 262 LSA han sido modificados en varias ocasiones. En primer lugar en 2003 con la promulgación de la Ley 22/2003, Concursal, con el fin de adaptar la normativa sobre pérdidas cualificadas a las novedades introducidas en materia concursal. En segundo lugar, el art. 262 fue modificado en 2005, con motivo de la promulgación de la Ley 19/2005, sobre la Sociedad Anónima Europea domiciliada en España, que modifica el ámbito objetivo de la responsabilidad derivada del incumplimiento de los deberes de promoción de la disolución. Finalmente, ambos preceptos son modificados por la Ley 26/2007, de reforma y adaptación de la legislación mercantil en materia contable para su armonización internacional con base en la normativa de la Unión Europea. Esta última norma precisa el concepto de patrimonio neto  (23) . Las tres reformas citadas constituyen derecho vigente, por lo que carece de sentido hacer ninguna mención adicional en este momento ya que serán objeto de estudio más adelante.

2.  FUNDAMENTO DE LAS PÉRDIDAS CUALIFICADAS COMO CAUSA DE DISOLUCIÓN

Cabe comenzar este comentario advirtiendo que, con el fin de mantener la estructura del trabajo, en el presente apartado solo se estudiará el fundamento de las pérdidas cualificadas como causa de disolución, es decir, la razón por la que el legislador asocia el efecto disolutorio a la situación de pérdidas graves. El estudio del fundamento del sistema de responsabilidad por no promoción de la disolución será abordado en el capítulo correspondiente  (24) .

Una vez hecha la anterior advertencia, podemos proceder al estudio del fundamento de la disolución por pérdidas cualificadas. El art. 260.1.4.º LSA dispone que la sociedad anónima se disolverá «por consecuencia de pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del capital social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida suficiente, y siempre que no sea procedente solicitar la declaración de concurso conforme a lo dispuesto en la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal». Esta norma prescribe la disolución de la sociedad cuando ésta haya sufrido pérdidas tales que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del capital social. Por lo tanto, lo primero que se puede decir es que Ley establece que la sociedad debe guardar una equivalencia mínima entre su capital social y su patrimonio. En las sociedades capitalistas el capital social cumple una función de garantía y por ello se le asigna el carácter de cifra de retención sobre el patrimonio social  (25) . En estas sociedades la garantía respecto de los derechos de crédito de los acreedores la proporciona el capital social, supliendo la ausencia de responsabilidad personal de los socios frente a las deudas sociales  (26) . Consecuentemente, para que se mantenga dicha garantía es necesario que la sociedad mantenga su capital social a lo largo de su vida  (27) .

Los accionistas de las sociedades anónimas gozan en nuestro derecho del privilegio de la limitación de la responsabilidad  (28) . Dicho privilegio se asienta en la exigencia de un capital social y de su mantenimiento. El capital social, como partida de la columna de patrimonio neto y pasivo, debe encontrar su reflejo en los bienes y derechos que integran el patrimonio de la sociedad. La responsabilidad personal de los socios, propia de las sociedades personalistas, se ve sustituida por la afección del patrimonio social a las posibles responsabilidades en las que incurra la sociedad  (29) . Los terceros que contraten con la sociedad lo harán en la confianza de que el patrimonio neto del cual es titular la sociedad guarda cierta similitud con su capital social, cifra que, por otro lado, es objeto de publicidad a través del Registro Mercantil.

Si la norma tiene como función el mantenimiento de un patrimonio mínimo y dicho patrimonio cumple la función de garantía respecto de los acreedores, es posible defender que la inclusión de las pérdidas cualificadas como causa de disolución tiene como función la protección de los acreedores sociales  (30) . Como veremos más adelante, los administradores sociales, ante una situación de pérdidas graves, no podrán seguir actuando en el tráfico, sino que tendrán que promover la disolución o lograr la adopción de alguna medida que elimine la causa de disolución. Por un lado, la norma trata de proteger los derechos de crédito de aquellos terceros que ya han contratado con la sociedad, evitando que su garantía, el patrimonio social, siga disminuyendo. Por otro, también cumple una función de garantía respecto de los terceros que todavía no han contratado con la sociedad, pero tienen la intención de hacerlo. Estos terceros contratan con la sociedad en la creencia de que el patrimonio es proporcional a la cifra de capital social. En consecuencia, esta norma tendrá por objeto proteger a los terceros, presentes o futuros, frente a hipotéticas quiebras en la mencionada relación de proporcionalidad entre patrimonio y capital social.

Por último, existe consenso en nuestra doctrina acerca del carácter preconcursal de la norma  (31) . Generalmente, la situación de pérdidas se producirá antes de que la sociedad entre en estado de insolvencia. Así, cuando la sociedad empieza a sufrir dificultades de carácter económico, lo más usual es que vaya perdiendo parte de su patrimonio, pero que todavía sea capaz de hacer frente a sus obligaciones exigibles de forma regular. Habitualmente, la crisis económica no se produce de forma abrupta, sino que es fruto de un paulatino deterioro de la situación patrimonial de la sociedad  (32) . De este modo, se predica el carácter preconcursal de la norma en cuanto que la situación de pérdidas cualificadas obliga a los administradores a actuar frente a la crisis económica que todavía no implica la insolvencia de la sociedad. En definitiva, la normativa societaria obliga a actuar para poner remedio a la situación de crisis antes de que la sociedad se vea abocada a un procedimiento concursal  (33) .

3.  CUANTÍA DE LA PÉRDIDA CUALIFICADA

3.1.  Introducción

El art. 260 LSA incluye como causa de disolución la disminución del patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del capital social. La causa de disolución opera de forma autónoma y para su constatación solo es necesario tener en cuenta la relación que existe entre el patrimonio neto de la sociedad y el capital social establecido en los estatutos. Por ello, para la determinación de las pérdidas cualificadas no constituye un dato relevante el tamaño del capital social. De esta forma, resulta indiferente si la sociedad se ha constituido con el capital mínimo legalmente establecido o si, por el contrario, su capital es muy superior a dicho mínimo  (34) . Por lo tanto, la situación de pérdidas es independiente de la situación de infracapitalización  (35) , pues lo relevante es la proporción entre patrimonio y capital social y no si éste último es el adecuado para la realización de la actividad empresarial que constituye su objeto social.

La sociedad puede encontrarse en causa de disolución, por pérdidas, sin tener que haberse visto previamente obligada a reducir capital por haber quedado reducido su patrimonio a una cifra inferior a las dos terceras partes del capital suscrito. Hay que tener en cuenta que el art. 167 LSA establece la obligatoriedad de la operación de reducción cuando las pérdidas hayan disminuido el patrimonio a una cifra inferior a las dos terceras partes del capital y haya transcurrido el plazo de un ejercicio social sin haberse recuperado el patrimonio neto  (36) . Por lo tanto, para que nazca la obligación de reducir el capital social por pérdidas es necesario que se den dos requisitos distintos. En primer lugar, el presupuesto cuantitativo, según el cual para que la sociedad venga obligada a reducir capital es necesario que su patrimonio sea inferior a las dos terceras partes de su capital social. En segundo lugar el requisito temporal, según el cual, para que tenga lugar la reducción de capital obligatoria es necesario que transcurra un ejercicio social desde el momento en el se produzcan las referidas pérdidas, sin que la sociedad haya sido capaz de recuperar el patrimonio neto perdido. De este modo, es posible que la sociedad se encuentre incursa en causa de disolución, por haber sufrido pérdidas que dejen reducido su patrimonio a una cantidad inferior a la mitad del capital social, pero todavía no esté obligada a reducir su capital, por mor del art. 167 LSA, pues no ha transcurrido un ejercicio desde el momento en el que tuvo lugar la pérdida. En este supuesto no ha llegado a surgir la obligación de reducir el capital puesto que, aunque la sociedad sufra pérdidas que dejan reducido el patrimonio a menos de los dos tercios del capital, no se da el requisito temporal  (37) , por lo que la sociedad se encontraría directamente incursa en causa de disolución.

Las causas que dan lugar a las pérdidas graves son irrelevantes para la determinación de la causa de disolución. Asimismo, resulta indiferente el hecho de que las pérdidas se produzcan de forma repentina o que se vayan fraguando de forma paulatina. Tampoco es relevante si las mismas tienen un carácter meramente temporal o si, por el contrario, pueden ser calificadas como permanentes. Si la sociedad fuera capaz de revertir la situación de pérdidas, tendría que hacerlo antes de que transcurra el plazo legalmente estipulado para la convocatoria de la junta general por parte de los administradores  (38) .

Los estatutos sociales pueden establecer un régimen más riguroso respecto de la disolución por pérdidas cualificadas, exigiendo un porcentaje de pérdidas menor para que la sociedad se encuentre en causa de disolución. Esta vía quedaría reconocida por la facultad que otorga la Ley de estipular causas de disolución de carácter estatutario. Sin embargo, no será válida la modificación que implique una atenuación del régimen, ni tampoco la que implique la supresión de la causa de disolución, ya que las causas de disolución legales son normas imperativas de derecho, que actúan como un mínimo indisponible para los socios  (39) .

Puesto que la LSA recoge como causa de disolución las pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cifra inferior a la mitad del capital social, los dos parámetros cuyo estudio resultará imprescindible serán el capital social por un lado y el patrimonio neto por otro, puesto que es su comparación la que determinará el nacimiento de la causa de disolución relativa a las pérdidas cualificadas. Dicho estudio se aborda a continuación.

3.2.  Determinación del capital social

Respecto a la cifra de capital social, su determinación no entraña dificultad alguna. Debemos entender como cifra de capital social la que se hace constar en los estatutos sociales, la cual permanecerá inalterada, mientras no se produzca una operación de aumento o reducción de capital, manteniendo su independencia respecto de la materialización. Por ello, resulta indiferente si el capital social se encuentra plenamente desembolsado o si por el contrario existen dividendos pasivos, pues el concepto de capital social vendrá determinado en todo caso por la noción de capital suscrito  (40) . Esta interpretación viene avalada por la dicción del art. 17 de la segunda directiva en materia de sociedades que dispone que «la legislación de un Estado miembro no podrá fijar en más de la mitad del capital suscrito el importe de la pérdida...». Finalmente, cabe recordar que la cifra de capital social podrá ser conocida fácilmente por cualquier tercero como consecuencia de la publicidad que proporciona el Registro Mercantil.

3.3.  Determinación del patrimonio neto

En relación con la determinación del patrimonio neto, la doctrina asume de forma unánime que el mismo deberá ser contabilizado de conformidad con lo establecido en las normas sobre formulación de cuentas anuales. En concreto, el patrimonio neto debe ser determinado siguiendo el mismo procedimiento que se utiliza para la formulación del balance anual, pero con las salvedades que a continuación serán objeto de estudio  (41) .

La Ley 16/2007, de 4 de julio, de reforma y adaptación de la legislación mercantil en materia contable para su armonización internacional con base en la normativa de la Unión Europea, modifica el art. 260 LSA al sustituir el término «patrimonio» por el de «patrimonio neto»  (42) . Esta modificación resulta importante porque a partir de este momento el art. 260 LSA hace mención a un concepto legalmente definido como es el del «patrimonio neto». Esto es así porque la Ley 17/2007 no solo introduce un concepto contable de patrimonio neto para la elaboración de las cuentas anuales, sino que además incluye un concepto de patrimonio neto que deber ser utilizado «a los efectos de distribución de beneficios, de la reducción obligatoria y de la disolución obligatoria por pérdidas de acuerdo con lo dispuesto en la regulación legal de las sociedades anónimas y sociedades de responsabilidad limitada».

El art. 36.1 CCo, tras la reforma de 2007, distingue entre el patrimonio neto a efectos contables y el patrimonio neto mercantil. Este precepto define el patrimonio neto, a efectos contables, como «la parte residual de los activos de la empresa, una vez deducidos todos sus pasivos»  (43) . Posteriormente el mismo precepto realiza una exposición descriptiva del concepto de patrimonio neto al señalar que «incluye las aportaciones realizadas, ya sea en el momento de su constitución o en otros posteriores, por sus socios o propietarios, que no tengan la consideración de pasivos, así como los resultados acumulados u otras variaciones que le afecten». Por lo tanto, integrarán el concepto de patrimonio las aportaciones, los resultados acumulados de ejercicios anteriores y otras variaciones del valor del patrimonio de la sociedad  (44) . Puede plantear mayores problemas la precisión que hace la ley al disponer que las aportaciones que tengan la consideración de pasivo no integrarán el patrimonio neto. La doctrina, siguiendo la letra del nuevo Plan General Contable, ha identificado estas aportaciones que tienen la consideración de pasivo con las aportaciones que integran las acciones sin voto y las acciones rescatables  (45) .

Ahora bien, esta noción de patrimonio social es válida a efectos contables, pero no es suficiente para su aplicación al ámbito mercantil. El mencionado art. 36.1c) CCo en su párrafo segundo establece un concepto de patrimonio neto que debe ser utilizado «a los efectos de la distribución de beneficios, de la reducción obligatoria del capital social y de la disolución obligatoria por pérdidas». Para estas operaciones se entenderá como «patrimonio neto el importe que se califique como tal conforme a los criterios para confeccionar las cuentas anuales incrementado en el importe del capital social suscrito no exigido, así como el importe del nominal y de las primas de emisión o asunción del capital social suscrito que esté registrado contablemente como pasivo». De este modo, parece que al patrimonio neto se le deberán incorporar los derechos de crédito que corresponden a la sociedad frente a sus socios por el importe de los dividendos pasivos  (46) .

El artículo continúa precisando que habrá que incrementar el importe del patrimonio neto «en el importe del nominal y de las primas de emisión o asunción del capital social suscrito que esté registrado contablemente como pasivo». La referencia a este capital social registrado contablemente como pasivo es la misma que en el párrafo primero del art. 36, es decir, se deben considerar como pasivo tanto las acciones rescatables como las acciones sin voto. De este modo, mientras el nominal derivado de estos tipos de acciones no debía ser incluido en el concepto contable, pues la sociedad deberá abonar el importe percibido total o parcialmente en un determinado momento, el nominal y las primas de estos tipos de acciones sí deberán ser tomados en consideración en el concepto mercantil de patrimonio neto  (47) .
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