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Presentación 



La reforma introducida en virtud de la Ley Concursal 22/2003, de 9 de julio, que se acompaña de la Ley Orgánica 8/2003, de la misma fecha, ha constituido, sin duda alguna, un hito particularmente relevante en el proceso de reformas del Derecho mercantil español que se inician a finales de los años ochenta del siglo pasado y que, progresivamente, han ido abordando complejas y variadas materias (mercados de valores, propiedad industrial, competencia, consumidores y, recientemente, aun cuando de forma parcial, también nuestro Derecho de sociedades).

La singular relevancia de la reforma del Derecho concursal español deriva de la opción de política jurídica que conllevó su aprobación, incidiendo en la modernización de un sector esencial de la regulación económica de gran importancia para los operadores y la concreción del propio modelo económico. Se caracteriza, además, por su incidencia en distintos sectores normativos, dado el carácter interdisciplinar de la regulación de las situaciones de crisis económicas, como lo evidencian las diversas y numerosas disposiciones legales que han quedado afectadas por la reforma concursal.

Asimismo, la reforma concursal ha tenido particular relevancia en su aplicación práctica a determinados sectores económicos, como es el caso del financiero y, en particular, respecto de la posición que las entidades de crédito ocupan en el marco de un procedimiento concursal no tanto como deudores —hipótesis ésta, aun cuando posible, más improbable en la práctica, dado el sistema de supervisión del Banco de España sobre la solvencia y control de recursos propios de las entidades financieras—, cuanto en su posición como acreedores presentes en la generalidad de los concursos de acreedores declarados.

En efecto, las entidades de crédito como acreedores dedicados profesionalmente al crédito (acreedores profesionales) representan, en ocasiones, un importante porcentaje del pasivo, no sólo en los concursos de deudores empresarios con independencia de su dimensión, lo que encuentra su justificación en que el recurso al crédito constituye un modo regular de actuación en el tráfico empresarial, sino también en los cada vez más frecuentes concursos de consumidores, dada la evolución que se ha advertido en los últimos años en los hábitos de consumo y que ha conllevado un creciente recurso al crédito como instrumento de financiación.

Sucede, no obstante, que si bien la hipotética posición de las entidades financieras como deudores en un procedimiento concursal era objeto de algunas especialidades en la originaria redacción de la Ley Concursal que afectaban, fundamentalmente, a la composición de la Administración concursal (art. 27.2.2.° LC), sin embargo, frente a lo que acontece en modelos como el italiano o el francés, no eran objeto de regulación las particularidades derivadas de la posición crediticia de las entidades financieras como acreedores profesionales en el marco de un procedimiento concursal, probablemente porque la Ley Concursal española se dictó en un momento de bonanza económica muy distinto al existente en la actualidad.

En este sentido, las consecuencias de esta ausencia de regulación específica se habían puesto particularmente de manifiesto en el contexto de la crisis económica y financiera que padecemos en la actualidad, que, desde un punto de vista contable y jurídico coloca en una posición cuanto menos difícil e incierta a los acreedores profesionales, de modo que, aun cuando en ocasiones, en conexión con una política blanda de concesión de créditos a la que hemos asistido en los últimos años, pueda haber coadyuvado de algún modo la actuación de la banca al origen o agravamiento de ciertas crisis, no es menos cierto que, en todo caso, ésta soporta las consecuencias derivadas de la declaración en concurso de uno de sus prestatarios.

La forma tradicional de financiación de actividades económicas supone que una entidad de crédito presta a un cliente (prestatario) fondos que ha captado de terceros y de cuya devolución responde con su balance. En estas operaciones, la entidad de crédito asume, entre otros riesgos, el de insolvencia del prestatario, a cuya cobertura coadyuva la rigurosa normativa del Banco de España en materia de provisiones para la cobertura del riesgo de crédito, con arreglo a lo dispuesto en el Anejo IX de la Circular del Banco de España 4/2004, de 22 de diciembre, sobre Normas de Información Financiera Pública y Reservada y Modelos de Estados Financieros (CBE 4/2004), lo que incide en las cuentas de resultados de las entidades de crédito. Asimismo, la declaración en concurso de un prestatario e, incluso, su mera constitución en mora en el cumplimiento de las obligaciones, determina un incremento en los requerimientos de recursos propios, sobre la base de la Circular del Banco de España 3/2008, de 22 de mayo, sobre Determinación y Control de los Recursos Propios Mínimos (CBE 3/2008).

Estas consecuencias contables y económicas que para las entidades financieras conlleva la declaración en concurso de uno de sus prestatarios, se acompañaban en la originaria redacción de la Ley Concursal 22/2003, de rigurosos efectos jurídicos relativos a la posición que ocupaban en el Concurso las entidades financieras como acreedores profesionales, que podían ver degradada su posición crediticia en virtud del automatismo que acompañaba a algunos de los más rigurosos efectos derivados de la declaración del concurso. Así, podía sostenerse que era cuanto menos «delicada» la posición de los acreedores profesionales en materia de rescisión de operaciones perjudiciales para la masa activa del concurso, con el riesgo de la apreciación de mala fe y correlativa subordinación, así como en su eventual posición como acreedor derivativo, y en relación al mantenimiento de contratos con obligaciones recíprocas pendientes de cumplimiento en interés del concurso o la paralización de ejecución de garantías reales, a lo que se añadía el tratamiento que recibían en la ley los acreedores que disfruten de fianza personal ex art. 87.6 LC y finalmente respecto de la subordinación crediticia derivada de la eventual proximidad con el deudor, con las consecuencias que ello conlleva y que en modo alguno eran matizadas o excepcionadas en función de la condición profesional del acreedor, sin que en la Ley Concursal española dictada en 2003 se contemplaran, frente a otros modelos de Derecho comparado como el italiano, «escudos protectores» respecto de estos efectos.

De todo ello derivaba una indeseable inseguridad jurídica para las entidades financieras sobre el tratamiento que recibirían sus créditos en un eventual concurso de acreedores, que estaba repercutiendo negativamente en la movilidad del mercado del crédito, restando de algún modo operatividad a algunas de las medidas urgentes en materia económico-financiera adoptadas por el Gobierno, en ocasiones con un importante componente de paraconcursalidad en orden a agilizar la concesión de crédito, a través de normas como el RDL 7/2008 y el régimen de los avales del Estado diseñado en la Orden EHA 3364/2008, de 21 de noviembre.

Es en este marco precisamente en el que se aborda la reforma de la Ley Concursal 22/2003, en virtud del RDL 3/2009, de 27 de marzo, de medidas urgentes en materia tributaria, financiera y concursal ante la evolución de la situación económica. Nos encontramos ante una reforma parcial y garantista de la Ley Concursal, que aun cuando no se orienta a regular de manera específica la protección en situación concursal de los acreedores profesionales, puede sostenerse que éstos serán en gran medida los principales destinatarios de algunas de las medidas que se regulan y que se insertan en el marco de otras reformas en materia tributaria o financiera que persiguen, de algún modo, afrontar la actual recesión económica lo que, sin embargo, no debe confundirnos sobre el sentido y alcance de la reforma introducida.

En efecto, es cierto que la actual crisis económica ha marcado el «tiempo de la reforma», pero de ello no puede inferirse que nos hallemos ante una reforma concursal de crisis económica dotada de provisionalidad y que haya de ser necesariamente por ello revisada en época de bonanza económica. En efecto, el fundamento de política jurídica de las modificaciones introducidas y propugnadas por distintos sectores desde hace ya algún tiempo, no se sitúa en puridad en dicha crisis económica, sino en la necesidad, en aras de la seguridad jurídica y la eficiencia formativa, de corregir, dentro del marco de ponderación de los distintos intereses afectados por la crisis del deudor común, algunas disfuncionalidades que se habían manifestado en la puesta en marcha de la Ley Concursal, cubriendo en otras ocasiones lagunas normativas que se habían manifestado particularmente relevantes en el actual contexto de crisis económica. Así, la reforma en ocasiones persigue precisar el alcance de algunos preceptos de la Ley Concursal cuya interpretación había dado lugar a una controversia doctrinal y jurisprudencial (art. 87.6 LC en relación a la clasificación del acreedor con garantía personal o el art. 92 en relación al momento en que había de valorarse la proximidad con el deudor como fundamento de la subordinación, o respecto de la posición que habían de ocupar los socios de sociedades pertenecientes al mismo grupo que la concursada). En otras, persigue aligerar los costes económicos y temporales conexos a la declaración del concurso y que se habían venido manifestando excesivos en la práctica (en materia de publicidad de la declaración del concurso, normas procesales de tramitación o ámbito de aplicación del procedimiento abreviado) así como en relación a las soluciones al concurso de acreedores (potenciación de la PAC, aligeramiento del convenio e introducción de una liquidación anticipada).

Pero probablemente, y aun siendo relevantes las reformas introducidas con el fin de incrementar la operatividad de la Ley Concursal 22/2003, el aspecto esencial de la reforma resida en la regulación que en ella se contiene de los «acuerdos de refinanciación con reestructuración» mediante la introducción de una nueva Disposición Adicional Cuarta en la Ley Concursal, en la que se delimita el concepto de refinanciación a los efectos de la aplicación de dicha Disposición, introduciéndose «escudos protectores» de dichas refinanciaciones en sede rescisoria, incidiendo de algún modo esta normativa en la regulación de los acuerdos extrajudiciales de composición de las crisis económicas.

No obstante, el RDL 3/2009, no constituye una Ley de acuerdos extrajudiciales al modo del Derecho francés o italiano, sino que estos acuerdos siguen encontrando, tras la reforma introducida en virtud del RDL 3/2009, su licitud y fundamento jurídico en Derecho español en el principio de autonomía de la voluntad (art. 1255 CC), aun cuando se introducen acertadamente, sobre la base del modelo italiano de los Accordi di risanamento «escudos protectores», en sede rescisoria respecto de acuerdos extrajudiciales de refinanciación con reestructuración, alcanzados en sede preconcursal; no obstante, ello no en todo caso, sino solamente en tanto en cuanto se acompañen de un plan de viabilidad que permita la continuidad de la actividad empresarial o profesional en el corto y medio plazo y siempre que concurran en el acuerdo de refinanciación los requisitos contemplados en la DA 4.ª C, en los que se manifiesta particularmente el «garantismo» del que ha querido acompañar el legislador la exención de las refinanciaciones de deuda del ámbito de las rescisorias concursales, no introduciéndose por tanto acertadamente una «inmunización» ni un «blindaje» en todo caso de dichas refinanciaciones.

Es precisamente en este ámbito de análisis de las reformas introducidas en la Ley Concursal 22/2003, en virtud del RDL 3/2009, especialmente en relación a las implicaciones financieras que ello pueda conllevar, en el que debe situarse la presente obra colectiva que mantiene el título del Proyecto de Investigación solicitado en 2005 al Ministerio de Educación y Ciencia, coordinado entre la Universidad Rey Juan Carlos y la Universidad de Almería [I+D SEJ 2005/09251/(0201), SEJ 2005/09251/(0202)] con cuyos fondos ha sido posible realizar las investigaciones que se materializan en esta obra.

Con la solicitud de dicho Proyecto de Investigación, siendo conscientes de la repercusión que la Ley Concursal podría tener en el sistema financiero español, no se hacía sino dar continuidad a una línea de investigación en materia concursal que se inició con el proyecto de investigación, también coordinado entre ambas universidades (I+D BJOa 2000-1183-C02-01) sobre «La reforma del Derecho concursal español», cuyos resultados se materializaron en sendas obras colectivas que, de algún modo, constituyeron un referente en el proceso de reforma del Derecho español. Nos referimos a los Estudios sobre el Anteproyecto de Ley Concursal de 2001, dirigidos por GARCÍA VILLAVERDE/ ALONSO UREBA/ PULGAR EZQUERRA (Madrid, 2002) y, con posterioridad, Derecho Concursal. Estudio sistemático de la Ley 22/2003 y de la Ley 8/2003 para la reforma concursal, Madrid, 2003.

Es precisamente en esta línea de «materializar» los resultados obtenidos a través de los proyectos de investigación, en cuyo ámbito se situó la celebración, los días 30 y 31 de mayo y 1 de junio de 2007, del Congreso de Derecho Concursal: tres años de aplicación práctica de la Ley Concursal 22/2003, de 9 de julio, bajo la dirección de Manuel OLIVENCIA RUIZ, Justino DUQUE DOMÍNGUEZ, Cándido PAZ-ARES, Alberto ALONSO UREBA y Juana PULGAR EZQUERRA, y organizado por Andrés GUTIÉRREZ GILSANZ, Jorge VIERA GONZÁLEZ, Francisco ARIAS VARONA y Javier GUTIÉRREZ GILSANZ, publicado en el núm. 8/2008 de la Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal editada por LA LEY.

Y es también en este ámbito en el que debe situarse la presente obra colectiva sobre Implicaciones financieras de la Ley Concursal 22/2003, en la que se ha perseguido abordar, partiendo del estudio preliminar a cargo de Enrico GRANATA, responsable del área jurídica y normativa de la Associazione Bancaria Italiana, sobre la situación de los acreedores profesionales en el modelo italiano seguido en gran medida en la reforma introducida en virtud del RDL 3/2009, el análisis de algunos de los más relevantes efectos que de la reforma concursal se han derivado para el sistema financiero español y el modo en que éstos podrían resultar corregidos sobre la base de las modificaciones introducidas en la LC 22/2003, en virtud del RDL 3/2009, de 27 de marzo. En este marco, se analiza la posición de la banca como acreedora concursal en relación a temas que han adquirido singular relevancia en conexión con recientes concursos de acreedores. Este es el caso, por ejemplo, de las estrategias preconcursales orientadas a evitar la declaración de un concurso, en cuyo marco se situarían las refinanciaciones de deuda y las daciones en pago —frecuentes en la práctica, particularmente en conexión con la crisis del sector inmobiliario— y los escudos y riesgos para los intervinientes en un eventual concurso, cuestiones de administración de hecho y complicidad, los efectos prácticos sobre algunos de los más relevantes contratos de financiación (leasing, factoring...) y, en particular, sobre el tratamiento concursal de determinadas cláusulas, a menudo convencionalmente pactadas en el marco de contratos de financiación, así como el tratamiento de las cláusulas penales, la clasificación de los créditos de las entidades financieras cuando sean titulares de garantías reales o personales y en supuestos de eventuales posiciones de subordinación crediticia, así como las repercusiones para las entidades financieras de los concursos de consumidores y el tratamiento en el concurso de acreedores de las cédulas y bonos hipotecarios.

Somos conscientes de que esta obra no agota los muchos temas que suscita la aplicación de la Ley Concursal en el ámbito financiero, pero no hemos querido dejar de hacer una primera aproximación a los principales bloques de materias y a la incidencia en este ámbito de las reformas introducidas en la Ley Concursal 22/2003 por el RDL 3/2009, contribuyendo así a su análisis y aplicación, conscientes, no obstante, de la provisionalidad de una obra como ésta que versa sobre una materia que, quizá en un período de tiempo breve, sea objeto de ulteriores reformas legislativas. Con esta consciente limitación presentamos esta obra, a la vez que adquirimos el compromiso de ir completándola recogiendo los desarrollos jurisprudenciales y legislativos que se acometan.

Nuestra gratitud a quienes han contribuido con sus aportaciones y su inestimable apoyo a la publicación de esta obra colectiva y, en particular a Enrico GRANATA, responsable del área jurídica y normativa de la Associazione Bancaria Italiana, por su disponibilidad —una vez más— a participar en este proyecto.
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 (1) 

I.  INTRODUCCIÓN

El objeto del presente trabajo es la temática relativa a las soluciones negociadas de las crisis empresariales por medio de los tres nuevos institutos de reflotamiento y reestructuración de deudas diseñados en la reforma de la legge fallimentare italiana, que se ha llevado a cabo mediante varias normas. A la Ley núm. 80, de 15 de mayo de 2005, siguieron el Decreto Legislativo núm. 5, de enero de 2006, y, en último término, el decreto legislativo núm. 169, de 12 de septiembre de 2007 (el llamado «decreto corrector», por medio del cual se han completado y realizado correcciones varias en las normas introducidas por la Ley núm. 80 y por el Decreto Legislativo núm. 5 mencionados, con el fin de mejorar el nuevo texto de la Ley).

El año pasado —antes de la entrada en vigor del decreto corrector— dirigí, en el marco de la Asociación Bancaria Italiana (ABI), un primer estudio dentro del sistema bancario con el fin de comprobar la utilización por parte de los operadores económicos de los nuevos institutos. En ese estudio se puso de manifiesto un uso destacado y creciente de los mismos, aunque siempre por debajo de las expectativas.

El mes pasado dirigí, asimismo en el ámbito de la ABI, un nuevo estudio basado en un grupo de miembros de la asociación, tratando de profundizar en el análisis de algunos aspectos de interés: el acercamiento de los operadores a los institutos de reflotamiento y reestructuración; los comportamientos y las prácticas adoptadas por los actores del reflotamiento (no sólo los bancos, sino también los empresarios y los profesionales); los problemas operativos surgidos; así como la valoración que realizan los operadores bancarios acerca de la adecuación de la normativa vigente a las exigencias de la práctica.

Algunas de las cuestiones de carácter interpretativo que quedaron abiertas después de las normas del año 2005 y 2006 no han encontrado respuesta en el decreto corrector y su subsistencia ha contribuido sin duda a que no se hayan superado las dudas, que podemos definir de tipo cultural, que se cernían sobre el sistema concursal vigente desde el año 1942.

Todavía hoy, a la hora de aplicar las normas, se plantean los siguientes problemas:


	
• retraso del empresario en la denuncia de su estado de crisis empresarial; 

	
• temor de los operadores ante la falta de coordinación entre la normativa civil y la penal; 

	
• dudas interpretativas acerca de aspectos primordiales de la normativa vigente; 

	
• aplicación de las nuevas disposiciones de modo diverso por parte de los diferentes Tribunales, algo que ciertamente viene favorecido por la opacidad de algunas de las normas. 



La conclusión a la que he llegado a partir del último estudio es que para que despeguen definitivamente los instrumentos de reflotamiento se necesita una nueva intervención del legislador, por lo menos sobre algunos puntos, con el fin, por una parte, de aclarar los aspectos normativos que todavía son objeto de discusiones interpretativas, así como, por otra parte, de completar el cuadro normativo reformando la disciplina penal (buscando la coordinación entre las conductas penalmente relevantes y la nueva normativa sobre reflotamiento), siendo asimismo necesaria la introducción, donde sea necesario, de ulteriores incentivos para la utilización de los nuevos instrumentos de reflotamiento en el sentido al que luego me referiré.

Todo ello parte de la idea de que cuanto más completo y más claro sea el texto legal, mayor será la confianza que despierte en los operadores (ante todo en las empresas, en orden a la denuncia del estado de crisis, pero también en los profesionales a los que se dirigen las empresas buscando una opinión acerca de los «pasos» a seguir).

Hechas estas apreciaciones de orden general, mi intención es la de exponer las conclusiones del último estudio que he dirigido, teniendo en cuenta, asimismo, si fuera necesario, los datos y las informaciones más relevantes obtenidos durante el año pasado.

Antes de exponer los resultados del último estudio haré algunas consideraciones preliminares tendentes a poner de manifiesto las razones de la falta de éxito en el sector de la superación de las crisis bajo la vigencia del sistema del 1942. Conocer tales razones y también las carencias del ordenamiento anterior resulta esencial y necesario para valorar adecuadamente el cuadro normativo actual y la evolución de su aplicación práctica, con el fin último de identificar las áreas donde es necesaria la intervención del legislador en orden a mejorar la eficiencia del sistema regulador.

— Durante la vigencia del ordenamiento italiano anterior a la reforma, el interés de los operadores por el sector de la superación de las crisis puede considerarse como bastante modesto, manifestándose una mayor propensión hacia el de la insolvencia.

Entre los factores que han llevado a tal conclusión se encuentra ante todo el normativo, dada la tendencia esencialmente liquidatoria del sistema de 1942 (esto es, de la Ley básica que regulaba en Italia los procedimientos concursales, que es el Real Decreto de 16 de marzo de 1942, núm. 267, antes de la reforma), ya que, por una parte, preveía procedimientos judiciales alternativos a la quiebra (el Convenio preventivo y la Administración controlada) que no servían para llevar a cabo operaciones de reflotamiento, lo cual, por otra parte, no era corregido por una práctica jurisprudencial que penalizaba los intentos de solución privada de las crisis, que resultaban ser fuente de responsabilidad para los administradores de las empresas deudoras (sobre la base, por ejemplo, de la violación de las obligaciones de correcta administración en los delitos de bancarrota) y para los acreedores y los terceros que participaran en las operaciones de reflotamiento (piénsese en las revocatorias, en las acciones por daños derivados de la concesión abusiva de crédito y en las imputaciones por complicidad en los delitos de bancarrota).

Otro factor determinante ha sido el cultural: el mercado italiano está dominado por medianas empresas, dirigidas por empresarios que se muestran reacios a admitir la existencia de crisis estructurales y a aceptar si fuera necesario cambios de management.

La conjunción de los motivos mencionados ha supuesto un freno para las operaciones de reestructuración o de reflotamiento negociadas con los acreedores, así como para el desarrollo de operaciones financieras de mayor complejidad, de reconversión, en las que el salvamento implica generalmente la entrada en el capital social de la sociedad deudora del operador del mercado interesado.

Teniendo en cuenta los problemas expuestos, el legislador italiano ha intentado llevar a la práctica una labor de «modernización» del ordenamiento, con la idea de que la corrección de los puntos críticos relativos al factor normativo podrían en alguna medida contribuir a la superación asimismo de la problemática cultural.

La intervención renovadora ha sido ciertamente incisiva, tanto en la modificación de la normativa sobre el concordato preventivo, con la introducción de importantes elementos de flexibilización, como en la de añadir a tal procedimiento judicial ulteriores institutos de reflotamiento de naturaleza privada, garantizando la tutela a todos ellos desde el punto de vista de las acciones revocatorias.

Resulta opinión extendida entre los expertos y operadores del sector que las nuevas normas tienen la potencialidad suficiente como para hacer surgir nuevas e importantes oportunidades para las empresas en crisis, las cuales, con un riesgo menor, podrán por ejemplo limitar la utilización de la liquidez disponible en el concordato preventivo (generalmente escasa mientras no se quiera llevar a cabo un proceso liquidatorio) para destinarla a la satisfacción de créditos de pequeña cuantía y especialmente fraccionados, proponiendo en cambio a los «grandes acreedores» opciones de mayor complejidad, como la creación de una nueva sociedad a la cual se transferiría parte de los activos, así como sus créditos, convirtiéndoles en accionistas.

Teniendo en cuenta todo lo anterior, merece la pena detenerse brevemente en los rasgos fundamentales de los tres nuevos institutos, tal y como se diseñaron en la Ley 80/2005.

— Ante todo, el legislador intervino intensamente sobre el instituto del Convenio preventivo, con el fin de convertirlo en un instrumento flexible de solución de las crisis empresariales. Los principios cardinales que han inspirado las nuevas normas se pueden reconducir al reconocimiento de un amplio margen a la autonomía negocial de las partes (el deudor y los acreedores), a la libertad de contenido del acuerdo de reflotamiento, así como al reconocimiento de un nuevo papel a la autoridad judicial, llamada a vigilar básicamente la legitimidad del procedimiento y no tanto a valorar la conveniencia económica en sede de homologación.

Como se ha mencionado anteriormente, junto al procedimiento de Convenio preventivo se han añadido dos modalidades ulteriores de intervención sobre la empresa que carecen de precedentes:


	
• la primera se refiere a los acuerdos de reestructuración del art. 182 bis perfeccionados entre la empresa y los acreedores de forma privada y posteriormente sometidos a la homologación judicial; 

	
• la segunda, relativa a los planes extrajudiciales certificados, para los cuales no se contempla la intervención judicial. 



Entrando en el detalle de los rasgos que caracterizan al concordato preventivo se debe resaltar que en el sistema tradicional de 1942, aquél representaba un procedimiento concursal alternativo a la quiebra, tendente a la satisfacción de los acreedores ante una situación de insolvencia de la empresa. El Convenio preventivo se basaba en un sistema rígido de normas que, además de establecer unos requisitos de admisibilidad al procedimiento que implicaban su reserva para el empresario merecedor («honesto pero desafortunado») que se viera inmerso en una situación de insolvencia, preveía esquemas predeterminados de acuerdos que debían asegurar la satisfacción integral de los acreedores privilegiados y de al menos el 40% de los quirografarios.

En el sistema normativo introducido por la Ley núm. 80/2005, el Convenio preventivo se diseña como un procedimiento de gestión, no de la insolvencia, sino de la crisis empresarial, en el contexto del cual se pueden llevar a la práctica las más variadas operaciones de reflotamiento.

Por lo que respecta a los acuerdos del art. 182 bis, se permite a los acreedores y al «deudor» negociar fuera del procedimiento un plan que tenga por objeto la reestructuración de las deudas y sólo tras lograr el acuerdo someterlo a la homologación del juez. No obstante, el acuerdo debe respetar los siguientes requisitos:


	
• afectar al menos al 60% de los créditos; 

	
• venir acompañado de un informe elaborado por un experto, que certifique la actuabilidad del acuerdo y en particular su idoneidad para asegurar el pago regular de los acreedores no afectados por el acuerdo; 

	
• ser inscrito en el Registro Mercantil. 



El último de los instrumentos de reflotamiento contemplado por la norma de 2005 es el de los planes extrajudiciales certificados, cuya disciplina se integra en el contexto de las normas sobre la revocatoria y en particular en el contenido del art. 67, párrafo 3, letra d), donde se exonera de quedar sometidos a la acción revocatoria a los actos, pagos y garantías constituidas sobre los bienes del deudor siempre que se hayan realizado en ejecución «de un plan que parezca idóneo para lograr la superación de la situación deudora de la empresa y para asegurar el reequilibrio de su situación financiera y cuya razonabilidad venga certificada por un profesional inscrito en el registro de auditores contables [...]».

En los pocos elementos que se contienen en la norma legal indicada, puede apreciarse que, a diferencia de lo previsto para el Convenio preventivo y para lo acuerdos de reestructuración, en este caso no existe valoración judicial alguna del plan de reflotamiento con anterioridad a su puesta en práctica. La autoridad judicial intervendrá si acaso posteriormente, una vez que se hubiera declarado la quiebra, si el síndico ejercitara acciones revocatorias frente a los actos y los pagos realizados en ejecución del plan mismo.

Para los tres instrumentos de composición negocial de las crisis empresariales el legislador ha previsto una tutela expresa desde el punto de vista de las acciones revocatorias. En cuanto a los aspectos penales, como se mencionaba al principio, la disciplina se ha mantenido sin modificaciones, por lo que las dudas que surgen al respecto tienen que ver con el riesgo para los operadores que hagan uso de los nuevos institutos de que, aunque se obtenga la exención de la acción revocatoria para las operaciones de reflotación/reestructuración, se incurra en incriminaciones a título de complicidad en algunos casos de bancarrota.

Resulta inútil decir que las opiniones de los comentaristas sobre el particular son divergentes.

II.  LOS INSTITUTOS DE REFLOTAMIENTO EN LA PRÁCTICA

1.  Utilización y finalidad de los tres institutos

Antes de analizar cada uno de los tres institutos contemplados por la nueva Ley, quisiera resaltar que el Convenio preventivo representa, tras la reforma, el instituto que más se utiliza en la práctica para la solución negociada de las crisis empresariales, lo que también se pudo comprobar el año pasado en el anterior estudio.

En una medida claramente inferior —igual que ocurría en el 2007— se hace uso de los planes certificados del art. 67, párrafo 3, letra d), los cuales no obstante se utilizan en mayor medida que los acuerdos de reestructuración de las deudas del art. 182 bis. Por tanto, este último instituto resulta el menos utilizado en la práctica hasta ahora.

Por otra parte, también debe hacerse mención a la existencia, todavía extendida en la práctica, de acuerdos extrajudiciales de composición de las crisis empresariales que no responden a los esquemas establecidos por el legislador. Así no es infrecuente acudir a acuerdos que no cumplen los requisitos establecidos por el art. 67, párrafo 3, letra d), cuando se aprecie que la crisis no es de grandes proporciones.

Aunque el Convenio preventivo resulte ser el instituto de mayor aplicación en el mercado, del estudio realizado se deduce que en ocasiones, antes de presentar la solicitud de admisión al procedimiento, el empresario ha intentado y expresado su preferencia por lograr acuerdos extrajudiciales. Las razones que con mayor frecuencia lo inducen a tales intentos se reconducen esencialmente a la falta de implicación del juez, así como al temor de incurrir, cuando las negociaciones no lleguen a buen fin, en el presupuesto para la declaración de quiebra.

Dada la tendencia del deudor a promover los acuerdos de tipo extrajudicial, se confirma por el estudio realizado que la actitud que en mayor medida reclama el sistema es que tenga lugar una comprobación que, teniendo en cuenta la nueva normativa, así como la variedad y complejidad de los instrumentos que la misma diseña para las operaciones de reflotamiento y de reestructuración, valore la adecuación del instrumento elegido a la situación concreta en la que se encuentre la empresa.

En relación con lo que se acaba de exponer, resulta unánime la opinión según la cual los tres institutos responden a condiciones y exigencias diversas, que necesitan ser valoradas a la luz de la situación económico-financiera de la empresa en crisis. En este sentido, se entiende que los tres instrumentos deben ser utilizados de manera diferente, teniendo en cuenta la gravedad del estado en el que se encuentre la empresa. Esa valoración resulta imprescindible para los planes certificados, teniendo en cuenta que el control de la autoridad judicial sólo podrá tener lugar a posteriori. Esto supone que las partes implicadas en las operaciones de reflotamiento tendrán la carga de comprobar que las condiciones enunciadas en el art. 67, párrafo 3, letra d), consistentes en la «superación de la situación deudora de la empresa» y en la recuperación del «equilibrio de su situación financiera», concurren efectivamente en el caso concreto.

Como corolario de la última afirmación, está bastante extendida la idea (aunque no de forma unánime) de que la utilización de la vía judicial, en particular la relativa al Convenio preventivo —en cuyo contexto caben según el ordenamiento vigente tanto las operaciones de reflotamiento como las de liquidación total de los activos, siempre que se cuente con el consentimiento de la mayoría simple de los acreedores—, debe considerarse en todo caso oportuna siempre que la operación de reflotamiento/reestructuración resulte especialmente arriesgada e incierta en cuanto a sus resultados, teniendo en cuenta las condiciones de dificultad económico-financiera en que se encuentre la empresa.

Como tendré ocasión de precisar mejor más adelante, en este momento el instituto relativo a los acuerdos de reestructuración de las deudas, aunque prevea la intervención del juez a los efectos de su homologación y no imponga a los operadores la necesaria consecución del «reequilibrio de la situación financiera de la empresa» (limitándose a prescribir la de la reestructuración de la posición deudora), no parece representar una alternativa válida en todo caso al Convenio preventivo, dado que la normativa contenida en el art. 182 bis no sólo impone a efectos de su homologación el logro del consentimiento de la mayoría cualificada y no simple de los acreedores, sino que en el estado actual se halla privado de algunos de los incentivos más relevantes que se encuentran en cambio presentes en el convenio (basta pensar en la paralización de las acciones ejecutivas y cautelares, que se circunscribe por el art. 182 bis a un plazo muy breve, o en la prededucibilidad).

Teniendo presente lo expuesto hasta ahora, puede explicarse que el dato relativo a la mayor utilización práctica del convenio tiene que ver, al menos parcialmente, no tanto con la preferencia por ese instituto por parte de las empresas en crisis (únicas legitimadas para presentar la solicitud de admisión), sino con la valoración de las condiciones de dificultad económico-financiera de la empresa por parte de todos los actores de la composición negocial. La denuncia intempestiva del estado de crisis puede considerarse factor determinante en la elección del instrumento al que acudir para gestionar aquélla.

Al mismo tiempo, como tendré modo de ilustrar más adelante, el factor que se acaba de exponer se combina con el que tiene que ver con la cautela con la que el mercado se aproxima a los nuevos institutos de reflotamiento y de reestructuración de deudas de naturaleza extrajudicial, dado que —aunque sea ante una situación de dificultad meramente temporal— surgen toda una serie de dudas y de situaciones de perplejidad ante la carencia de incentivos y ante los riesgos civiles y penales que han frenado hasta ahora su utilización.

2.  Convenio preventivo (Concordato preventivo)

— Como ya se ha tenido ocasión de poner de manifiesto, el instituto del Convenio preventivo ha sido renovado por el legislador con la reforma (la referencia es a las nuevas normas de 2005 y 2006) desde múltiples puntos de vista, tendentes a definirlo como un procedimiento de reflotamiento más que de (mera) liquidación, por medio del cual se permite al empresario llevar a cabo las más diversas operaciones de cesión pero también de salvamento de la empresa, de acuerdo con sus acreedores.

Desde un punto de vista abstracto, tales modificaciones deberían de haber comportado un sensible aumento de la utilización del instituto, aunque, según datos del 2007 y, por tanto, pasados dos años desde la entrada en vigor de las nuevas normas, se ha situado en niveles que no satisfacen del todo.

De hecho, tomando como base los datos de CERVED (2)  de julio de 2007 relativos al Registro Mercantil, la utilización del Convenio preventivo, aunque se haya casi doblado (habiéndose registrado casi 200 procedimientos por cada uno de los años que han pasado desde la entrada en vigor de la reforma), continuaba siendo irrisoria en comparación con el número de las declaraciones en quiebra, cercanas a 10.000 por año. El aumento de la utilización del convenio no resultaba además uniforme en el territorio nacional, siendo diversas las reacciones observadas en los diferentes Juzgados, según demuestra el estudio realizado en los principales Juzgados italianos por el observatorio constituido por la Assonime (Asociación de las Sociedades Anónimas). Por otra parte, aunque el nuevo instituto permite a los operadores la posibilidad de desarrollar las más variadas operaciones alternativas a la de la (mera) cesión de bienes, de hecho, en el estudio llevado a cabo por la Asociación Bancaria Italiana se pone de manifiesto que estas últimas no se producen en un porcentaje de casos casi irrisorio.

Este último dato, si por una parte se puede reconducir al retraso del empresario en la declaración y en la denuncia del propio estado de dificultad, por otro lado también podría conectar con la escasa «familiaridad» de los operadores con las nuevas normas, en conexión con las cuales han surgido numerosas dudas interpretativas de primera magnitud.

— Teniendo en cuenta que el resultado obtenido con el esfuerzo innovador de las nuevas normas de 2005 y 2006 ha sido sólo parcialmente positivo, el legislador italiano, partiendo de los problemas interpretativos y operativos surgidos en las primeras aplicaciones prácticas, ha introducido algunas modificaciones con el decreto corrector.

La más significativa de tales modificaciones consistía en la posibilidad reconocida al deudor de ofrecer a los acreedores privilegiados el pago de un porcentaje de sus créditos «teniendo en cuenta el valor de mercado atribuido en el informe jurado de un perito a los bienes o derechos sobre los cuales exista causa de prelación» (art. 160, párrafo 2). Tal innovación, además de por razones sistemáticas —de relación entre convenio preventivo y convenio de la quiebra—, tenía en cuenta los resultados de la práctica y partía de la voluntad de dar un mayor impulso y flexibilidad a los procedimientos de convenio.

Otro frente de intervención del legislador por medio del decreto corrector fue el de los poderes del juez, si bien tampoco realizó cambios significativos, salvo el de excluir la posibilidad de declaración de oficio de la quiebra. Puede afirmarse que el resto de innovaciones llevadas a cabo sobre el particular no han hecho desaparecer las dudas que surgieron en el pasado acerca del poder de control que puede desarrollar el juez tanto en sede de admisión al procedimiento como en orden a la clausura anticipada del mismo, lo que ha motivado que la jurisprudencia no sea uniforme.

Esto último ha puesto de manifiesto que resulta muy complejo valorar la capacidad del legislador para dar un nuevo impulso a la utilización del Convenio preventivo, habiéndose advertido ya desde las primeras aplicaciones prácticas las dificultades que encuentran los operadores (fundamentalmente las empresas, únicas legitimadas para solicitar el acceso al procedimiento de convenio y los profesionales que deben elaborar la documentación que debe presentarse en el Juzgado para que el procedimiento pueda desarrollarse) a pesar de que parecía que el contexto normativo era cierto y claro.

— En el nuevo estudio que he dirigido en el marco de la ABI sobre varios bancos, la mayor parte de los mismos han calificado como «significativo» el incremento producido en la utilización del procedimiento de convenio tras la reforma de la legge fallimentare, si bien también se afirma que todavía subsisten márgenes significativos de mejora en cuanto a su utilización para evitar declaraciones de quiebra.

Partiendo de esa base, resulta unánime la opinión entre los bancos italianos de que la posibilidad que ha introducido el Decreto corrector de que en el Convenio preventivo se pueda ofrecer a los acreedores privilegiados tan sólo el pago de un porcentaje de sus créditos constituye un claro incentivo para la utilización del procedimiento.

En cuanto al otro sector de innovación, esto es, el relativo a los poderes de los órganos del procedimiento, en concreto por lo que se refiere al control de la documentación entregada por el empresario (plan y certificación del experto), los datos indican que los poderes y las funciones que ejercita el juez en la gestión del procedimiento parece que sólo han sido cambiados parcialmente y continúa existiendo un margen de discrecionalidad cuyos confines son de difícil valoración y comprensión hasta el momento.

Así, por ejemplo, existen diferentes experiencias en relación con la declaración de oficio de la quiebra tras la clausura anticipada del procedimiento de convenio: mientras algunos afirman que después de la reforma no se ha vuelto a producir, otros opinan que en ese aspecto nada ha cambiado con respecto al régimen anterior.

Todo lo expuesto lleva a afirmar que el intento del legislador por enfatizar y exaltar los rasgos privados del procedimiento con el fin de promover una mayor utilización del mismo se ha conseguido sólo en parte, constituyendo obstáculos para su realización completa la existencia de una normativa que deja demasiado margen para diferentes interpretaciones y la falta de uniformidad existente en las decisiones jurisprudenciales.

— No obstante, no se pueden considerar los problemas relativos al Derecho positivo como las únicas causas de la falta de despegue de los procedimientos de convenio o de la ausencia de una aplicación práctica que «exprima» toda la potencialidad que ofrece la Ley reformada, especialmente por lo que se refiere a las operaciones de reflotamiento y reestructuración objetivamente realizables.

De hecho, los datos del estudio confirman lo que ya se comprobó el año pasado, en cuanto a que el procedimiento de convenio se utiliza esencialmente cuando falta por completo activo, lo cual se debe, sobre todo, según las opiniones recogidas, a que la empresa solicita demasiado tarde el procedimiento.

Por lo demás, esa circunstancia es una de las causas más frecuentes de clausura anticipada del procedimiento de convenio, en unión a las relacionadas con la evaluación negativa del Comisario judicial acerca de la posibilidad de realización del plan, con la falta de aceptación de este último por la mayoría de acreedores que la Ley exige y con el rechazo del acuerdo por parte del juez en sede de homologación.

— Se advierte en cambio una inversión de la tendencia —en comparación con lo observado en el estudio anterior— con respecto a la previsión, en las propuestas de planes concordatarios presentados, de la división en clases de los acreedores. En un año se ha observado un importante incremento de esta posibilidad, que no siempre viene acompañada en la propuesta del pago no integral de los acreedores privilegiados, lo cual, por otra parte, se permite por la Ley cuando el valor del bien sobre el que existe un derecho de prelación resulte inferior al del crédito garantizado. Ello quiere decir que en algunas ocasiones la división en clases sólo se ofrece a los acreedores quirografarios, e incluso se les ofrece un tratamiento diferenciado que sólo tiene que ver con esperas en cuanto a los pagos.

Por lo que se refiere a la cuantía que se recupera de los créditos, se puede indicar lo siguiente. Por lo que respecta a lo créditos privilegiados, normalmente recuperan una cantidad superior al 80%. Para los quirografarios, una cantidad inferior al 40%; lo cual se permite por las nuevas normas —desde la Ley 80/2005—, mientras que en el sistema anteriormente vigente el 40% representaba la cuantía mínima de cobro admisible para los créditos no garantizados, salvo que los interesados renunciasen expresamente.

En fin, debe también indicarse que cuando se homologa un plan, el tiempo de ejecución del mismo resulta ser siempre superior a 18 meses, y a pesar de ello los resultados no son siempre positivos.

3.  Acuerdos de reestructuración de las deudas (Accordi di risttrurazione dei debiti)

— El instituto de los acuerdos de reestructuración de las deudas del art. 182 bis representa una novedad absoluta de la reforma, ya que no existía mención alguna de los mismos en el sistema del 42. Su previsión por el Derecho positivo —en la Ley núm. 80/2005— se puede reconducir a los trabajos llevados a cabo en los años anteriores por la llamada Comisión Trevisanato (3)  (que no han tenido plasmación parlamentaria), los cuales contemplaban una especie de acuerdos extrajudiciales aceptados por una mayoría cualificada de acreedores (o bien la mayoría simple si se refería a un porcentaje significativo de los bancos o intermediarios financieros) que después debían someterse a la homologación judicial.

Como ya he mencionado, los acuerdos de reestructuración de las deudas constituyen en la actualidad el instituto menos utilizado en la práctica de cuantos estamos considerando.

Tal dato confirma en realidad los resultados de los estudios realizados hace un año tanto por el Observatorio Assonime —del cual se deducía que sólo se habían presentado solicitudes de homologación en Bari, Milán, Roma, Lecce, Salerno y Treviso— como por la ABI.

El estudio de la Asociación Bancaria puso asimismo de manifiesto que los acuerdos que llegaban al conocimiento de los Tribunales representaban sólo una parte de los intentos de acuerdo efectivamente realizados por las partes —en concreto un 60%—, y que de tal porcentaje sólo la mitad obtuvo la homologación judicial.

Aparte del problema de la denuncia tempestiva del estado de crisis por parte del empresario, que ya se ha mencionado —para la superación de lo cual el legislador no puede hacer otra cosa que crear las mejores normas posibles—, a los resultados poco ilusionantes de la práctica contribuyó sin duda la carencia, en la normativa diseñada por la Ley núm. 80/2005, de incentivos para la utilización del instituto (relativos, por ejemplo, a la prededucción o a la paralización de las acciones ejecutivas), así como la existencia de diversas ambigüedades en el texto legal.

En cuanto a estas últimas, resulta claro que las disposiciones del art. 182 bis se prestan a multitud de lecturas e interpretaciones por parte de los comentaristas (piénsese, por ejemplo, en el significado de la expresión «pago regular» o bien en las dudas que suscitan las condiciones de admisión al procedimiento), lo cual no ha facilitado su uso en el mercado.

La captación de estos problemas por el legislador le ha llevado a intervenir en el instituto con el decreto corrector, por medio de medidas que —aunque hayan aclarado los presupuestos objetivo (estado de crisis) y subjetivo (calificación como empresario) de acceso al instituto y previsto la paralización de las acciones ejecutivas y cautelares durante sesenta días desde el día de publicación del acuerdo en el Registro Mercantil— evidentemente no se han considerado por los operadores como suficientes para hacerlo «apetecible».

Entre otras cosas debe resaltarse que todavía hoy, por una parte, la normativa carece del incentivo de la prededucibilidad, y por otra, no existe univocidad entre los intérpretes en relación con las facultades del juez en sede de homologación, y menos acerca del significado de la obligación de «pago regular de los créditos no afectados por el acuerdo».

— En el nuevo estudio desarrollado en el sistema bancario después de la entrada en vigor del Decreto corrector, con respecto al presente instituto he tratado de investigar y de comprender los trazos esenciales de las experiencias tenidas hasta ahora por los operadores, así como los problemas de aplicación que los mismos han debido afrontar.

Confirmando los datos obtenidos el pasado año, la práctica muestra la existencia de intentos por lograr acuerdos del art. 182 bis que no siempre han llegado a resultados positivos.

El primer motivo que hasta ahora ha llevado a la quiebra a los acuerdos que ya estaban dispuestos para su homologación judicial, es sin duda la presentación durante las negociaciones de solicitudes de declaración en quiebra por parte de uno o más acreedores. A ello sigue, en orden de importancia, la hipótesis de falta de obtención de las mayorías exigidas por la ley. A este respecto, si es verdad que en algunos casos el acuerdo ha fracasado por falta de quórum, debe resaltarse que cuando ha tenido éxito, el consentimiento ha sido prestado por una cantidad de acreedores significativa, superior al 60%.

El dato expuesto da lugar a algunas consideraciones. Ciertamente las negociaciones tienen mayores posibilidades de tener éxito en la medida en que el estado de dificultad de la empresa no sea un síntoma de su insolvencia irreversible (hasta el punto, por ejemplo, de legitimar la presentación de solicitudes de declaración en quiebra). Por otra parte, la suspensión de los procedimientos de ejecución y cautelares —tal y como se prevé en el Decreto corrector— tiene en cuenta un plazo, el de sesenta días, que no resulta suficiente como para representar un verdadero incentivo.

Creo además que para que tal suspensión pueda ser verdaderamente funcional y sirva para incentivar la utilización del instituto, la misma debería ser aplicada en el curso de las negociaciones y no después de éstas.

Siguiendo el ejemplo del Chapter XI norteamericano, debería asimismo haberse previsto un período de suspensión de tales procedimientos individuales durante el cual el empresario y los acreedores que representen la mayoría cualificada de los créditos pudieran preparar y acordar el plan de reestructuración. Eso sí, en tales circunstancias debería preverse una intervención judicial preliminar que, sobre la base de la documentación aportada y valorada la seriedad de la intención de las partes en relación con las circunstancias del caso, acordase la suspensión mencionada.

— Siguiendo con el análisis del estudio realizado, no se registra una experiencia uniforme en cuanto a la tipología de acreedores que intervienen en los acuerdos perfeccionados hasta ahora. De todos modos, puede señalarse que en la mayoría de los casos analizados han intervenido sobre todo créditos quirografarios de bancos y de entidades financieras. Constan, no obstante, casos de acuerdos en los que han participado especialmente los créditos privilegiados, aunque sean asimismo créditos de bancos y de entidades financieras, así como acuerdos logrados con acreedores tanto quirografarios como privilegiados no bancarios. La casuística resulta por tanto variada.

En cuanto a las soluciones operativas concretamente realizadas en ejecución de acuerdos homologados, las mismas han tenido por objeto esencialmente el pago de los créditos con alguna quita. Ello ha llevado, por un lado, a la satisfacción de los créditos privilegiados de forma no integral pero siempre superior al 80%, y por otro, de los quirografarios en una medida comprendida entre el 40% y el 60%, hasta lograr en algunas circunstancias incluso el 80% del crédito. En cualquier caso, con respecto a los créditos no garantizados se trata de cuantías superiores a las logradas por medio de concordatos.

En cuanto a los acreedores no afectados por los acuerdos homologados, y por tanto en relación con el significado que la práctica da a la expresión «pago regular», existe una tendencia uniforme:


	
• por lo que se refiere a los créditos no vencidos, se procede al pago integral al vencimiento pactado; 

	
• en relación a los ya vencidos, se establece el pago integral pero no inmediato del crédito. 



— El último dato tiene que ver con la duración de las operaciones de reflotamiento y, de igual modo que ocurre con los convenios preventivos, se comprueba que duran más de 18 meses y tienen éxito sólo una parte del total.

4.  Planes certificados (Piani attestati)

— Los planes certificados parecen ser el instrumento, después del convenio preventivo, que se utiliza de forma más numerosa por los operadores para el arreglo negociado de las crisis, si bien en menor medida que aquél. Tal dato, ya obtenido el año pasado en el estudio realizado por la ABI, puede considerarse todavía de actualidad. Los motivos de que su utilización no sea aún óptima pueden reconducirse, entre otros hechos, y así lo han puesto de manifiesto los primeros comentaristas, a la existencia de una normativa que no resulta totalmente clara ni exhaustiva.

Una prueba de ello son las iniciativas que a nivel académico han llevado a la elaboración de unos criterios orientativos sobre la «financiación de las empresas en crisis», en un intento por lograr comportamientos uniformes y al mismo tiempo prudentes por parte de los operadores que se dispongan a afrontar las crisis por medio de planes certificados (y acuerdos del art. 182 bis). Sobre los mismos me limito a poner de manifiesto que dichas iniciativas representan un esfuerzo apreciable por lograr una práctica uniforme entre los operadores. No obstante, aunque presentan numerosos aspectos de interés, llegan a una interpretación del texto de la Ley que en algunos casos resulta restrictiva y que hace surgir el riesgo de que se restrinjan libertades que son deducibles de la letra de la norma, por ejemplo cuando sugieren que los bancos presten garantías sólo para la nueva financiación y no asimismo para las deudas pasadas. Resulta necesario preguntarse por qué razón ante un texto legal amplio los operadores deben autolimitarse en cuanto a sus comportamientos y calificar ex ante como «sospechosas» operaciones que bien podrían considerarse como válidas en atención a las circunstancias. En suma, en mi opinión, las operaciones de reflotamiento deben ser consideradas sin prejuicios, aún más si cabe que en el pasado, dada la tendencia favorable del legislador de la reforma hacia las mismas.

— Volviendo al análisis de la práctica, el mayor éxito de los planes certificados en comparación con los acuerdos del art. 182 bis puede explicarse, al menos parcialmente, por el hecho de que las empresas sin financiación tienden a preferir y promover la utilización de instrumentos para los que no exista intervención judicial alguna.

Debido a la carencia de normas que obliguen a su publicidad, se hace difícil reconstruir de forma completa las experiencias habidas hasta el momento, por lo cual será necesario acudir a las eventuales declaraciones de quiebra y al consiguiente ejercicio de acciones revocatorias.

— El nuevo estudio realizado sobre el sistema confirma el dato ya obtenido hace tiempo por la ABI, de que la iniciativa en cuanto a operaciones de arreglo negociado de las crisis surge, en general, del empresario.

Frente a tal iniciativa, teniendo en cuenta lo ya expuesto, la banca suele llevar a cabo una valoración de la coherencia y congruencia —según las condiciones exigidas por la nueva Ley— del «instrumento negocial» elegido por el empresario con el estado concreto de dificultad económico/financiera en que se encuentre la empresa. Para ello se considera que, como ya se ha resaltado, el art. 67, párrafo 3, letra d), impone junto a la finalidad de la «superación de la posición deudora» la del «reequilibrio de la situación financiera de la empresa» en un sentido evidente de mantenimiento de la actividad.

Por lo que se refiere a los acreedores participantes en las operaciones de reflotamiento, las hipótesis más frecuentes muestran la implicación de una clase restringida de acreedores (en algunas circunstancias sólo los acreedores bancarios), siendo más aislados los casos de acuerdos logrados con todos los acreedores del empresario.

El objeto de la negociación consiste básicamente en la refinanciación de la deuda pasada a través de medidas que prevén frecuentemente el pago de un porcentaje del crédito y en menor medida el retraso del plazo de vencimiento originariamente pactado, habitualmente sin que sea necesario prestar garantías ulteriores.

Las cantidades que finalmente se cobran resultan también aquí diferentes según consideremos los créditos privilegiados o los quirografarios. Los primeros cobran al menos el 80% del crédito, aunque nunca el 100%; lo mismo que sucede con el convenio preventivo y con los acuerdos del art. 182 bis. En cuanto a los quirografarios, de forma diversa a lo observado en los otros institutos, no se registran resultados uniformes, existiendo tantos casos en los que cobran entre un 50 y un 60%, como supuestos en los que cobran menos del 50%.

La duración de las operaciones de reflotamiento está mayoritariamente entre el año y los dos años, aunque existen casos de duración superior a tres años y también a cinco.

Los bancos frecuentemente controlan la correcta ejecución de los planes de reflotamiento y, en general, no resulta necesario introducir modificaciones a los mismos. Donde esto ha ocurrido, se ha solicitado una nueva certificación de razonabilidad a cargo del experto.

— En la práctica se ha detectado la existencia significativa, aunque no se da en todos los casos, de la llamada «financiación puente», esto es, la financiación obtenida en el período de negociación y por tanto con anterioridad a la perfección del acuerdo.

Se trata de un tema especialmente discutido por los intérpretes y al cual algún comentarista ha dedicado algunas reflexiones que no siempre resultan compartibles.

En los criterios orientativos sobre «la financiación de las empresas en crisis» que se mencionaba con anterioridad (v. 4.1), no sólo se estima que tal financiación no se puede beneficiar de la exención de las acciones revocatorias, sino que se opina asimismo que resulta oportuno no conceder garantía alguna. Por lo que respecta al primer aspecto, no veo impedimento legal alguno para que la exención de revocatoria pueda obtenerse mediante la integración del crédito puente en el plan certificado. Con respecto a las garantías, me remito a las consideraciones que hacía con anterioridad: si el contenido del plan de reflotamiento resulta razonable y capaz de garantizar en el momento de su firma —y así se deduce también de la certificación del profesional— el cumplimiento, por parte de lo acordado, de las condiciones de los planes certificados que establece el art. 67, párrafo 3, letra d) (sanación de la posición deudora y reequilibrio de la situación financiera de la empresa), no veo razón alguna para poner límites a su operatividad.

La financiación puente afecta especialmente a aquellas empresas que —aunque tengan perspectivas de reflotamiento y de retorno in bonis— se encuentren con problemas de liquidez y por tanto necesiten un apoyo financiero del sector crediticio incluso con anterioridad a la firma del acuerdo.

Si partimos del hecho de que la carencia de liquidez no tiene que venir asociada necesariamente a situaciones de crisis irreversible, resulta igualmente razonable pensar que la exigencia que siente la empresa de obtener tal forma de financiación no surgiría si la misma pusiera en marcha sin dilación los contactos para el logro de una solución negociada de la crisis cuando se produjeran los primeros síntomas de dificultad.

Al respecto debo insistir en que la principal dificultad encontrada en la práctica para el éxito de las operaciones de reflotamiento por medio de planes certificados reside en concreto en el retraso del empresario en la puesta de manifiesto del estado de crisis, seguida en menor medida por la falta de disposición de algunos acreedores a sufrir «sacrificios» económicos, sea en forma de quita o de espera. Por consiguiente, resultan factores esenciales para el éxito de las operaciones de reflotamiento, por un lado, la tempestiva puesta de manifiesto de la crisis por parte del empresario, y por el otro, la implicación de todos los acreedores en las negociaciones.

— El último punto que ha sido objeto de estudio en relación con los planes certificados tiene que ver con el papel que desempeña el perito, cuyo nombramiento normalmente lleva a cabo el empresario. Resultan escasos los supuestos en que la elección deriva de un acuerdo con los acreedores o que la realiza el juez. Este último supuesto se preveía con respecto a los planes certificados acordados según el art. 67, párrafo 3, letra d), antes de la promulgación del Decreto corrector, cuando se establecía que el nombramiento lo debía llevar a cabo necesariamente un juez para el caso de empresas mercantiles constituidas en forma de sociedad anónima.

De todos modos, aunque normalmente la elección del sujeto al que se confía la función de certificar la razonabilidad del plan la efectúa el empresario, se observa que el sector crediticio desarrolla una significativa actividad de comprobación, tanto del cumplimiento por parte del sujeto de ciertos requisitos específicos de profesionalidad (según lo exigido por la Ley) e independencia, como del fundamento y de la diligencia con las que haya desarrollado su labor de certificación.

III.  CONCLUSIONES

— Lo que se ha expuesto son los resultados del estudio realizado sobre la base de las experiencias surgidas en la práctica bancaria en los tres años siguientes a la entrada en vigor de la reforma. La sensación es que en este tiempo los operadores del mercado (incluidas las mismas empresas en crisis) han ido progresivamente adquiriendo una mayor conciencia acerca de la potencialidad de las nuevas reglas y está produciendo una práctica con ciertos rasgos uniformes. Basta pensar en las comprobaciones que los acreedores efectúan con relación al cumplimiento de los requisitos de profesionalidad e independencia de los expertos llamados a realizar las certificaciones que la Ley exige, y también con respecto a la exhaustividad de los certificados redactados por aquéllos.

Sin embargo, todavía no se observa que la utilización de los institutos de reflotamiento sea significativa, ni tampoco exitosa. Por un lado, el mercado se sirve demasiado poco del instituto de los planes certificados y de los acuerdos de reestructuración de las deudas, a pesar de que el renovado art. 67 l. fall. prevea una tutela expresa para los mismos desde el punto de vista de las acciones revocatorias, que no existía en el régimen anteriormente vigente; a este respecto debe resaltarse que básicamente la falta de acogida de los planes certificados reside en la valoración de los operadores sobre la falta de coherencia entre el requisito de la crisis y la finalidad (de reflotamiento) del instituto, residiendo por otro lado la falta de utilización de los acuerdos de reestructuración de las deudas, como alternativa a los planes mencionados, en gran medida en la falta de incentivos que los hagan apetecibles de forma efectiva. De todo ello resulta que, ante una crisis de cierta importancia, se acuda a la apertura del procedimiento de convenio.

Por otra parte, las crisis avanzadas parecerían ser las únicas hipótesis en las que las empresas utilizan el instituto del Convenio preventivo, el cual, a pesar de las modificaciones realizadas en el texto de la Ley que permitirían un uso bastante más amplio y variado, continúa caracterizándose por la gestión de situaciones de crisis ya avanzadas, en clave esencialmente liquidativa, de tal modo que aunque se llegue a un acuerdo con los acreedores, el mismo no tiene éxito necesariamente.

Frente a tal situación, me he preguntado acerca de los factores que pesan sobre el ordenamiento y que no permiten que se logren los resultados esperados. A este respecto todavía pienso que los problemas son tanto normativos como culturales. Dentro de este último grupo se encuentra principalmente la declaración tardía por parte del empresario de su propio estado de dificultad económico-financiera, siendo éste, por otra parte, un aspecto crítico que se ha puesto de manifiesto por estudiosos y expertos en la materia en diversos contextos.

En cuanto a los factores normativos, son evidentes los avances que ha dado el legislador de la reforma con respecto al sistema del 42. De hecho se ha pasado de una normativa que dedicaba a la solución negociada de la crisis dos instrumentos de naturaleza exclusivamente judicial (uno de los cuales estaba además diseñado en clave liquidatoria), a un sistema normativo caracterizado por la existencia de tres instrumentos, tanto de tipo judicial —con importantes elementos de flexibilidad (basta pensar en la variedad de operaciones potencialmente realizables o bien en la posibilidad de pagar con quita no limitada por la Ley, tanto a los acreedores quirografarios como a los priviliegiados)— como extrajudicial. Aunque se trate de mejoras normativas que deben calificarse como positivas, la respuesta del mercado parece poner de manifiesto que no son suficientes. De ahí que si se quiere lograr una mejor utilización de las nuevas normas, resulte necesario realizar un nuevo esfuerzo e identificar los nuevos ámbitos de intervención.

En este sentido, resulta extendida la opinión, aunque no unánime en el sistema bancario, de que la disciplina del convenio preventivo en conjunto no presenta áreas que puedan ser objeto de especial crítica, salvo por lo que se refiere a los poderes de los órganos del procedimiento, así como al compromiso financiero que se le exige a la empresa para poder acceder al procedimiento, que puede resultar crítico en caso de liquidez escasa (cfr. art. 163, párrafo 2, núm. 4).

Una opinión diferente se expresa con respecto al resto de institutos.

De hecho está extendida la idea acerca de la inadecuación de la normativa contenida en el art. 182 bis sobre los acuerdos de reestructuración de las deudas. Las críticas se centran principalmente en los riesgos penales en que pueden incurrir los operadores, que se unen a las acciones civiles de resarcimiento de daños. Junto a ésos se colocan otros aspectos problemáticos relativos a la previsión temporal demasiado estrecha y a la inadecuación del plazo de sesenta días previsto para la paralización de las acciones ejecutivas individuales, así como a las incertidumbres interpretativas que surgen todavía del texto legal.

La cuestión sobre la necesaria revisión de las normativas relativas a delitos penales y a la responsabilidad civil se ha utilizado para criticar a los planes certificados.

Según parece, la intervención normativa sobre la materia de los delitos concursales se considera unánimemente como esencial para incentivar la utilización de los procedimientos de reflotamiento. En este sentido, los aspectos normativos que son objeto de mayor crítica por el sistema bancario son principalmente el de la bancarrota preferencial y simple, desde el punto de vista de la complicidad.

A este respecto debe señalarse que el 2 de octubre pasado se presentó en el Parlamento italiano el Proyecto de Ley, Documento de la Cámara de los Diputados núm. 1741, relativo a «delegación al Gobierno para la reorganización de la legislación en materia de gestión de las crisis empresariales», cuyo art. 2 se refiere a la delegación para la reforma de la disciplina penal concursal.

— En cuanto al contenido del Proyecto de Ley núm. 1741 mencionado, aunque aporta algunas modificaciones a la Ley italiana vigente, deja en principio inalterados los tipos de delito de bancarrota existentes. De tales tipos, en la práctica jurisprudencial han revestido particular relevancia el de la bancarrota preferencial —tendente a sancionar toda forma de pago o de concesión de garantía realizada con conocimiento de una situación de crisis— y el de la bancarrota simple —consistente en cualquier conducta que tienda a «retrasar» la declaración de quiebra—, imputables, además de a las empresas declaradas en quiebra, a los bancos que concurran en operaciones de financiación efectuadas en el contexto de operaciones de reflotamiento extrajudicial.

Se trata de hipótesis delictivas cuyas conductas punibles son individualizadas por la Ley italiana de modo amplio, de tal manera que a las mismas se pueda reconducir cualquier operación que tenga que ver no sólo con comportamientos dolosos, sino también culposos. Frente a la generalidad del texto legal, la doctrina, ya desde hace años, ha expresado la necesidad de una revisión de la disciplina penal, que se considera tan genérica que permite interpretaciones jurisprudenciales tan amplias que hace extremadamente «peligroso» para los operadores del mercado participar en acuerdos privados para la solución de crisis empresariales. De hecho, al juez no se le pide decidir si se da o no tal hecho, sino que se le exige que exprese su opinión sobre valoraciones extremadamente complejas que han debido afrontar los operadores y que han sido requeridas para el sostenimiento de una empresa que se encuentre en estado de dificultad económico-financiera.

Llegada la insolvencia, resulta muy difícil no resultar condicionado por el resultado negativo de una operación de reflotamiento privada, hasta el punto de ser capaz de distinguir lo que sea una conducta ilícita de lo que fueron valoraciones que en su momento fueron ponderadas pero que después resultaron erradas.

Otro aspecto que ha sido objeto de crítica por la doctrina especializada en cuanto a los delitos concursales tiene que ver con la falta, en la normativa vigente, de un período de tiempo predefinido en el que la conducta ilícita debe haber sido realizada: de hecho, la norma actual permite considerar como punibles conductas incluso muy anteriores al momento de la declaración de quiebra y carentes de ligazón causal con la quiebra misma.

— Desde un punto de vista crítico, debo resaltar, aunque sea de forma sintética, que con respecto a los tipos delictivos que aquí interesan, el Proyecto de Ley núm. 1741 sólo los ha afrontado mínimamente.

Con respecto en concreto al delito de bancarrota preferencial se observa que el legislador italiano ha tratado de restringir las conductas incriminatorias a un período temporal anterior a la declaración de quiebra. Se hace referencia en concreto a actos realizados no sólo en el momento en que se estuviera en «estado de insolvencia», sino también cuando «había riesgo de que se produjera la insolvencia». A este respecto debo destacar que la referencia al «concreto y actual riesgo de insolvencia» no puede sino hacer surgir perplejidad, por prestarse a extensiones injustificadas de las operaciones que puedan ser consideradas como punibles.

En cuanto al contenido de las conductas previstas, no encuentro diferencias relevantes con respecto a lo actualmente vigente, salvo por la precisión de que, para que se consideren delictivos, los pagos deben resultar indebidos o injustificados «desde un punto de vista jurídico o económico». Se trata de un inciso que pretende ciertamente precisar mejor los confines de la conducta ilícita: si hoy puede ser considerado como punible cualquier pago que no se estime como absolutamente indispensable para la vida de la empresa, mañana no podrán ser consideradas como punibles todas aquellas operaciones acordes con la lógica de la actividad empresarial. Aunque se trate de un intento digno de alabanza, creo que no será suficiente para corregir completamente los problemas que suscitan las operaciones puestas en marcha para la superación de las crisis empresariales, que requerirían una intervención más incisiva por parte del legislador.

Esto último era lo propuesto en el texto de un Proyecto de Ley examinado en mayo de 2007 en el seno de una reunión previa al Consejo de Ministros y sobre el cual nunca se llegó a discutir en el Parlamento. Tal Proyecto de Ley establecía una disciplina ad hoc para los casos de complicidad en delitos de bancarrota preferencial, existiendo además coordinación con la nueva normativa sobre la reflotación. De forma más detallada, para el delito de bancarrota preferencial se preveía:


	
• «la no concurrencia de delito en los casos de ejecución de acuerdos de reestructuración de las deudas»; 

	
• la previsión de la complicidad sólo para los casos en que el acreedor «sabedor del estado de insolvencia del empresario (induzca al empresario) con medios indebidos a efectuar un pago u otra prestación extintiva de obligaciones». 



No puedo sino auspiciar que tales previsiones se reproduzcan asimismo en el Proyecto de Ley que actualmente se está discutiendo.

— Finalmente, por lo que se refiere al delito de bancarrota simple, el mismo continúa pudiendo ser imputado, incluso a título de cómplice, en los casos en los que «el empresario omite o retrasa la presentación de la solicitud para la apertura del procedimiento concursal de tal modo que suponga un agravamiento de la insolvencia preexistente». Nos encontramos frente a una conducta de confines lábiles y que puede ser castigada a título de dolo o de culpa, no encontrándose para esta última hipótesis elementos que puedan hacer pensar en un cambio desde el punto de vista del elemento psicológico.

Como sucede asimismo para la bancarrota preferencial, el Proyecto de Ley núm. 1741 que se está discutiendo no dispone nada concreto con respecto a los supuestos de complicidad y tampoco desde el punto de vista de la coordinación con los nuevos institutos de la reflotamiento. Sobre este punto, el DDL de 2007 intervenía sin duda de forma más apropiada, regulando expresamente los casos de complicidad con el fin de sancionarlos sólo «a título de dolo intencional». Por eso creo que las previsiones contenidas en el Proyecto de Ley que está actualmente considerando el legislador no son completamente satisfactorias.

— En definitiva, con respecto a la reforma de los delitos concursales, estimo esencial para los dos tipos examinados, que el legislador italiano precise mejor los confines de las conductas penalmente relevantes y además regule expresamente los supuestos de complicidad en los delitos mismos, previendo expresamente exenciones para las operaciones realizadas en relación con los nuevos institutos de reflotamiento, para los cuales la normativa ya establece exenciones de las acciones (civiles) revocatorias.
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I.  LA REFORMA DE LA LEY CONCURSAL POR EL RDL 3/2009: REFINANCIACIONES DE DEUDA Y POSICIÓN DE LOS ACREEDORES PROFESIONALES EN EL CONCURSO DE ACREEDORES

Tras la entrada en vigor de la Ley Concursal 22/2003 en julio de 2004 (en adelante LC), la puesta en práctica de la reforma había puesto de manifiesto la racionalidad del sistema introducido a través del «concurso de acreedores» que, sin duda ha venido a solucionar algunas de las deficiencias de nuestro tradicional Derecho de quiebras (pluralidad y dispersión normativa, anacronismo histórico...). No obstante, no es menos cierto que también dicha puesta en práctica de la Ley Concursal había puesto de manifiesto, desde un punto de vista de costes, que el concurso de acreedores estaba conllevando un coste temporal superior al que inicialmente se proyectó probablemente, de un lado, como consecuencia del «garantismo» del que se acompañaba el procedimiento prolongándose la fase común del procedimiento a consecuencia de la presentación de incidentes acompañados de la correspondiente «vista», particularmente en conexión con la elaboración de la lista de acreedores, lo que en ocasiones estaba dificultando la consecución de soluciones conservativas al concurso, por la incidencia negativa que esta prolongación de la fase común estaba teniendo sobre la maximización del valor del patrimonio del deudor; de otro lado, ante la inexistencia en la Ley Concursal 22/2003 de la posibilidad existente en modelos como el francés de acudir a una liquidación anticipada durante la fase común, no obstante los intentos de los Jueces de lo Mercantil por «salvar» esta carencia sobre la vía de la autorización prevista en el art. 43.2 LC.

A ello había que añadir los elevados costes económicos derivados de la declaración del concurso (abogado, procurador, publicidad...) así como los riesgos de deterioro del crédito del deudor en el tráfico que conllevaba el amplio sistema de publicidad registral (BORME) y publicidad-noticia (en periódicos de gran circulación de la provincia) del que se rodeaba la declaración del concurso (art. 23 y 24 LC), sin matizaciones en función del carácter actual o inminente de la insolvencia. Asimismo, y ya en un plano sustantivo, en conexión con la actual crisis económica que estamos padeciendo, se había puesto de manifiesto, de un lado, las escasas ocasiones en las que prosperaban las soluciones conservativas al concurso de acreedores y, de otro, la negativa incidencia que en la circulación del crédito dentro del tráfico tenía el hecho de que en la Ley Concursal, dictada afortunadamente en época de bonanza económica, los acreedores profesionales (entidades de crédito...) eran objeto de tratamiento particular cuando actuaban como deudores —hipótesis posible, pero improbable en la práctica dados los mecanismos de supervisión previos que operan sobre la solvencia de las entidades financieras— lo que se manifiesta en relación a la composición de la administración concursal (art. 27.2.2.º LC). Sin embargo, no se contemplaba especialidad alguna en la Ley Concursal en lo relativo al tratamiento de las entidades financieras como «acreedoras profesionales», presentes en la generalidad —por no decir en la totalidad— de los concursos, derivándose contrariamente de la declaración del concurso efectos, cuando menos perturbadores, que podían lesionar de manera relevante dicha posición, en particular en relación a su clasificación crediticia cuando gozaran de garantía de tercero (art. 87.6 LC), en materia de subordinación (art. 93 LC), o sobre todo en materia de refinanciación de deuda, en conexión con la rescisión concursal ex art. 71 LC.

Precisamente con el fin de intentar solventar algunas de estas disfuncionalidades e incrementar la eficiencia de la Ley Concursal 22/2003, se aprueba el RDL 3/2009, de 27 de marzo, de medidas urgentes en materia tributaria, financiera y concursal ante la evolución de la situación económica, que reforma la referida Ley Concursal.

Nos encontramos ante una reforma parcial, que entiendo no puede conceptuarse en puridad, aun cuando se presente junto a la adopción de otras medidas en materia financiera y tributaria ante la evolución de la situación económica, como una «reforma de crisis económica» pues, aun cuando es cierto que el «tiempo de la reforma» lo ha marcado en gran medida la actual crisis económica, no lo es menos que el fundamento último de política jurídica de las modificaciones introducidas y propugnadas por distintos sectores desde hace ya algún tiempo no parece situarse en la crisis, sino en razones de eficiencia y equidad sostenibles en su necesidad también en una situación de bonanza económica.

Asimismo, tampoco la reforma puede calificarse como una reforma pensada u orientada a regular de manera específica o exclusiva la posición de los acreedores profesionales en el concurso de acreedores, viéndose también afectados por la reforma los trabajadores y los titulares de créditos de Derecho público, aun cuando —como se analizará a continuación— es cierto que, en gran medida, la mayor incidencia de algunas de las reformas que se introducen se va a manifestar en relación al tratamiento de los referidos acreedores profesionales dentro del concurso de acreedores, al encontrarse frecuentemente en la práctica en situaciones que atraen sobre sí el régimen jurídico objeto de reforma, particularmente en lo que se refiere al ajuste técnico de algunos preceptos en materia de clasificación de créditos, pero sobre todo en conexión con la regulación que se introduce de las refinanciaciones de deuda en la nueva disposición adicional 4.ª de la LC.

En este sentido, en virtud del RDL 3/2009 se introducen reformas en la Ley Concursal 22/2003 que inciden en distintos ámbitos. De un lado, reformas que inciden en un ahorro de costes temporales (supresión de la vista en los incidentes concursales, en las condiciones de la nueva redacción del apartado 4 del art. 194 L 22/2003, en virtud del art. 12.12 RDL 3/2009, ampliación del ámbito de aplicación del procedimiento abreviado, regulación de la liquidación anticipada en fase común) pero, sobre todo, reformas que inciden en un ahorro de los costes económico derivados de la declaración del concurso (reducción y gratuidad de la publicidad del concurso, limitación de la retribución de la administración concursal que, además, asume en su caso la retribución del experto independiente ...), teniendo todo ello una incidencia relevante en orden a la admisión a trámite de los denominados «concursos sin masa», cada vez más frecuentes en la práctica y que, como es sabido, encontraban en la dificultad y, en ocasiones, imposibilidad de subvenir a la cobertura de los costes derivados de la declaración del concurso uno de los principales obstáculos en la práctica en orden a su admisión a trámite por los jueces de lo mercantil (2) .

Asimismo, en virtud del RDL 3/2009 se introducen una serie de «ajustes técnicos» en la Ley Concursal 22/2003 que vienen a resolver dudas hermenéuticas en relación a la interpretación de algunos preceptos de la Ley Concursal que, en ocasiones, incidían en la clasificación concursal del crédito que disfrute de fianza o garantía personal (art. 87.6 LC, en cuya nueva redacción se opta por la impropiamente denominada «interpretación correctora»). En otras, han sido preceptos conectados a la subordinación de créditos por proximidad con el deudor vía «participación significativa» los que han sido objeto de ajustes que vienen de algún modo a «modular» el pernicioso automatismo con el que se configura la subordinación en la Ley Concursal 22/2003 (el art. 93.2.1.º LC precisa, frente al anterior silencio, el momento en que ha de comprobarse si se es socio de control, art. 92.2.3.º, concretándose respecto de la subordinación intragrupo la necesidad de que los socios de las sociedades del mismo grupo que la declarada en concurso reúnan los porcentajes exigidos en el art. 93.2.1.º LC, introduciéndose además en el art. 92 LC un nuevo apartado 7.º que introduce una nueva causa de subordinación en conexión con el incumplimiento durante el concurso de obligaciones derivadas de contratos con obligaciones recíprocas), clarificándose en otras ocasiones la posición del crédito público en el concurso (arts. 87.2 LC ó 27.4 LC).

Otro bloque importante de materias en las que el RDL 3/2009 introduce importantes modificaciones es el relativo a las soluciones al concurso de acreedores, propiciándose soluciones conservativas a través de una propuesta ordinaria de convenio (regulación de la posibilidad de «tramitación escrita» cuando los acreedores superen el número de 300) pero, sobre todo, a través de una propuesta anticipada de convenio que, no obstante haber sido su introducción uno de los grandes aciertos de la Ley Concursal 22/2003, estaba siendo, sin embargo, «infrautilizada» en la práctica, ofreciendo una escasa operatividad introduciéndose una serie de medidas que persiguen eliminar algunos de los «lastres» que trababan su eficacia (reducción de las prohibiciones para presentar PAC reguladas en el art. 105 LC; reducción del quórum de adhesiones necesario con el fin de propiciar la admisión a trámite de las propuestas anticipadas de convenio conectadas a la presentación de concursos voluntarios y, sobre todo, cómputo a estos efectos de las adhesiones de los acreedores subordinados).

No obstante, y aun siendo relevantes las mencionadas reformas introducidas en la Ley Concursal, así como aquellas otras relativas a la posición de los trabajadores y el crédito público en el concurso, y en las que no vamos a profundizar por exceder ello del ámbito del presente trabajo, puede sostenerse que la reforma de «mayor calado» introducida en virtud del RDL 3/2009, estriba en la regulación que se introduce de las refinanciaciones de deuda preconcursales de carácter extrajudicial que el deudor puede alcanzar con sus principales acreedores, predominante aun cuando no exclusivamente acreedores profesionales, y por las que los operadores del tráfico muestran su preferencia como mecanismo de composición de crisis económicas particularmente en un contexto de crisis económica generalizada como el actual, y a las que se persigue dotar de lo que he venido en denominar, desde hace ya algún tiempo, «escudos protectores» en supuestos en que finalmente éstas fracasen y sea declarado un concurso de acreedores (3) , sin que por ello la reforma pueda conceptuarse como una Ley de acuerdos extrajudiciales.

En efecto, se mantiene acertadamente en el RDL 3/2009 la opción presente en la Ley Concursal 22/2003 de no regular el marco extrajudicial amistoso de composición de las crisis económicas que, frente a lo que acontece en modelos como el francés o el italiano, sigue desenvolviéndose en el marco de la autonomía de la voluntad de las partes, con los límites genéricos que el ordenamiento establece a ésta (art. 1255 CC). Ahora bien, se persigue, como se ha adelantado, la introducción de los referidos «escudos protectores» sobre la base del modelo italiano de los Accordi di Risanamento (art. 67.3 L.Fallimentare italiana), no respecto de cualquier acuerdo extrajudicial, sino sólo de aquellos consistentes en refinanciaciones de deuda, protegiéndolos no en relación a todo riesgo que podría soportar una refinanciación en el marco concursal (complicidad, administración de hecho ...) sino sólo frente al riesgo de rescisión en un escenario concursal, protegiéndose aquellas refinanciaciones preconcursales con reestructuración que se acompañen de un plan de viabilidad que permita la continuidad de la actividad en el corto y medio plazo, radicando precisamente en esta conservación de la actividad empresarial y el mantenimiento del empleo que ello conlleva el fundamento de la exención del ámbito rescisorio. No obstante, esta protección no se dispensa «en todo caso» sino sólo en tanto en cuanto reúnan cumulativa y no alternativamente los requisitos contemplados en el apartado 2 de la nueva Disposición Adicional Cuarta que el RDL 3/2009 introduce en la Ley Concursal que podemos calificar como «garantías condicionantes de la operatividad de la protección», a través de cuya concurrencia se persigue garantizar el cumplimiento de la finalidad pretendida con la norma.

Ello parecía necesario dado que, aun cuando es cierto que sobre la base del art. 71 LC no toda refinanciación sería rescindible, ni lo sería de manera automática, algunos pronunciamientos jurisprudenciales sobre el tema focalizados en el incremento de la masa pasiva o en la mejor posición en las que las refinanciaciones pueden colocar a los refinanciadores frente a otros acreedores (blindaje), habían de algún modo creado un clima de «inseguridad» que en modo alguno propiciaba la circulación del crédito en el tráfico, dificultando la operatividad de las medidas introducidas recientemente por el Gobierno con dicha finalidad (RDL 6/2008, de 10 de octubre, por el que se crea el Fondo para la Adquisición de Activos Financieros y RDL 7/2008, de 13 de octubre, de medidas urgentes en materia económico-financiera en conexión con el plan de acción concertada de los países de la zona euro).

No se persigue, sin embargo, a través del RDL 3/2009 y hay que insistir en ello, blindar o inmunizar toda refinanciación y en todo caso, sino solo las referidas refinanciaciones con plan de viabilidad que permitan la continuidad de la actividad, introduciéndose en virtud el RDL 3/2009 una nueva clase de exención rescisoria que podríamos denominar «exención condicionada», pues no en todo caso sino solo y exclusivamente si la refinanciación cumple los requisitos legalmente exigidos podrán beneficiarse de ésta.

Por tanto, a partir de la reforma introducida en la Ley Concursal 22/2003 en virtud del RDL 3/2009, cabría distinguir en materia de refinanciaciones de deuda, de un lado, refinanciaciones preconcursales de carácter extrajudicial planteadas y alcanzadas en un momento anterior a la declaración de un concurso de acreedores sobre la base del principio de autonomía de la voluntad (art. 1255CC) ya sea en situaciones anteriores a la insolvencia (refinanciaciones preventivas) o con posterioridad al acaecimiento de éstas y a las que, si consiguen remover convencionalmente la situación de insolvencia actual, he venido denominando «refinanciaciones de remoción de insolvencia». Dentro de estas refinanciaciones preconcursales extrajudiciales podemos distinguir, a su vez, en relación a su eventual rescisión concursal en supuestos en que, no obstante, la refinanciación se declare un concurso de acreedores, de un lado, aquellas que se adecuen y reúnan las garantías exigidas en la nueva DA 4.ª LC, que podrán beneficiarse de una exención del ámbito de las rescisorias concursales generales y especiales quedando, no obstante, sometidas a la posibilidad del ejercicio de otras acciones de impugnación (rescisoria general pauliana, rescisión por lesión, nulidad o anulabilidad).

De otro, aquellas refinanciaciones que no se acompañen de un plan de viabilidad o que, aun cuando se acompañen de éste y permitan la continuación de la actividad en el corto y medio plazo, no reúnan las garantías exigidas en la DA 4.ª LC por lo que quedarán sometidas al régimen rescisorio general ex art. 71 LC o, en su caso, al régimen rescisorio especial ex art. 10 LMH, cuya vigencia no sólo no deroga el RDL 3/2009 sino que es considerado expresamente legislación especial a los efectos de la DA 2.ª LC, resultando cuestionable, como se analizará más adelante, el sometimiento en su caso de las refinanciaciones al régimen especial rescisorio contenido en el art. 15 RDL 5/2005 de «Reformas urgentes para el impulso de la productividad y para la mejora de la contratación pública». Junto a las refinanciaciones preconcursales extrajudiciales, podemos distinguir refinanciaciones concursales planteadas y alcanzadas dentro del concurso ya declarado como contenido de un convenio propuesto anticipadamente (arts. 104-110 LC) o de manera ordinaria (arts. 111 y ss. LC). En estos supuestos, como no podía ser de otro modo, no operaría el régimen contenido en la DA 4.ª LC, pues dichas refinanciaciones en modo alguno podrían ser rescindidas al haberse alcanzado tras la declaración del concurso, extendiéndose la rescisión concursal sólo a los actos realizados en los dos años anteriores a la declaración del concurso.

Analizaremos a continuación las motivaciones económicas y jurídicas de las refinanciaciones de deuda y, en particular, los referidos «escudos protectores» de las refinanciaciones preconcursales introducidos en virtud del RDL 3/2009 en la eventualidad de que finalmente sea declarado un concurso de acreedores, frente a dos de los riesgos con más posibilidades de actualización práctica, de un lado, las solicitudes de concurso necesario que pueden «frustrar» una refinanciación de deuda en conexión con un eventual incumplimiento por el deudor de su deber de solicitar la declaración de concurso voluntario, frente a lo que se protege a las propuestas anticipadas de convenio ex arts. 5.3 y 15.3 LC, pero no de manera explícita a los acuerdos preconcursales de refinanciación y, de otro, el riesgo de rescisión concursal.

II.  LA MOTIVACIÓN ECONÓMICA DE LAS REFINANCIACIONES: PROVISIONES POR INSOLVENCIA Y RECURSOS PROPIOS DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS

Probablemente, una de las causas de la fortaleza que el sistema financiero español está demostrando ante la crisis económica y financiera por la que estamos atravesando, se sitúe en la rigurosísima normativa del Banco de España que regula la obligación de las entidades de crédito de dotar o incrementar sus provisiones por insolvencia contenida en el Anejo IX de la Circular del Banco de España 4/2004, de 22 de diciembre, sobre normas de información financiera pública y reservada y modelos de estados financieros (BOE núm. 314, de 30 de diciembre de 2004) (en adelante CBE 4/2004), con el consiguiente impacto en sus cuentas de resultados, pues la crisis de uno de sus prestatarios afecta también los ratios de morosidad de las entidades de crédito, disminuyendo su calificación crediticia (rating) lo que, en definitiva, encarece y reduce sus propias posibilidades de financiación  (4) .

Todo ello puede, y de hecho suele, conllevar también en la práctica un aumento de los requerimientos mínimos de recursos propios por riesgo de crédito exigidos a las entidades financieras con arreglo a la Circular del Banco de España 3/2008, de 22 de mayo, sobre determinación y control de los recursos propios mínimos (en adelante, CBE 3/2008), lo que de nuevo reduce su ratio de solvencia y, en definitiva, sus posibilidades de inversión.

En este marco, hay que resaltar que son distintos los efectos que desde un punto de vista contable conlleva para las entidades financieras la crisis económica de sus prestatarios, en función del tratamiento concursal o amistoso extrajudicial que se dé a dicha situaciones, lo que determina que, en orden a valorar la conveniencia u oportunidad de optar por una refinanciación de deuda, el elemento contable resulte trascendental y aboque, en ocasiones, a optar por soluciones amistosas extrajudiciales.

En efecto, si el prestatario del banco es declarado en concurso, la CBE 4/2004, con una terminología más propia de la normativa concursal derogada en virtud de la vigente Ley Concursal 22/2003, distingue en orden a la cantidad que hay que dotar en concepto de provisión por insolvencia, lo que debe entenderse, conforme a la referida Ley 22/2003, como concurso que desemboque en convenio o liquidación, dado que en todo caso el convenio tendrá un contenido conservativo y no liquidativo, prohibiéndose expresamente en la Ley Concursal las liquidaciones convencionalmente acordadas (art. 100.3 LC). Pues bien, en este marco legal si el concurso se ha declarado o existe constancia de que tal declaración se va a producir, y desemboca en convenio la CBE 4/2004 obliga a las entidades de crédito a clasificar este crédito en la categoría de «dudosos por razones distintas de la morosidad» y aun cuando en estos supuestos se establecen diferentes reglas para la determinación de la cobertura específica que las entidades habrán de dotar, lo cierto es que se exige como mínimo un cobertura del 25% del saldo vivo de la deuda, liberándose esta provisión sólo cuando, en el marco del convenio, se proceda al pago del 25% de los créditos o transcurridos dos años desde la declaración del concurso.

De otro lado, cuando el concurso desemboque en liquidación, la entidad de crédito, en virtud de la referida CBE 4/2004, deberá reclasificar las operaciones que haya realizado con ese cliente a la categoría de «riesgo fallido», lo que conlleva dar de baja del balance los derechos de crédito que tuviera frente a él y llevar a pérdidas los importes de las operaciones que no estuvieran cubiertas con garantías eficaces y suficientes (5) .

Frente a ello, una refinanciación en función del momento en que se plantee y las condiciones de que se acompañe, puede disminuir notablemente estas exigencias contables. En este sentido, si la refinanciación se plantea en un momento anterior a que el crédito hubiera sido considerado dudoso por razón de la morosidad del cliente, esto es, cuando no se trate de una deuda que tenga un importe vencido con más de tres meses de antigüedad en concepto de principal, intereses o gastos, en función del calendario de recuperación podría clasificarse como una operación de crédito normal.

En otro caso, si el crédito ya hubiera sido clasificado como moroso, aunque es cierto que la refinanciación no interrumpiría por sí misma y en todo caso la morosidad del cliente, sin embargo sí permite dicha interrupción y la consiguiente reclasificación de la operación cuando se cumplan los requisitos expresamente exigidos en la Circular 4/2004: de un lado, que «exista una certeza razonable de que el cliente puede hacer frente a su obligación de pago dentro del calendario previsto o se aporten nuevas garantías eficaces y, en ambos casos, se perciban los intereses ordinarios pendientes de cobro», lo que no debe realizarse con cargo a la refinanciación.

Esto es, precisamente, lo que en gran medida explicaría que en la práctica las refinanciaciones bancarias se rodeen de garantías adicionales eficaces, de carácter personal o sobre todo real (hipotecas ...), pues sólo ello permite la reclasificación del crédito y disminuir las provisiones por insolvencia lo que, sin embargo, desde un punto de vista jurídico puede conllevar importantes riesgos de rescisión concursal, excluidos no obstante en el marco de la nueva DA 4.ª que el RDL 3/2009 introduce en la LC 22/2003.

III.  LA PROTECCIÓN DE LOS ACUERDOS DE REFINANCIACIÓN EN SEDE DE DECLARACIÓN DEL CONCURSO DE ACREEDORES

1.  Los «hechos externos» de la insolvencia y las solicitudes de concurso necesario

Uno de los principales riesgos que pueden hacer fracasar un acuerdo de refinanciación preconcursal se situaría, sin duda alguna, en la posibilidad de que los acreedores no participantes en el acuerdo o disidentes soliciten, con independencia del porcentaje del pasivo que representen, pues no se condiciona a ello en la Ley Concursal la legitimación activa (art. 3 LC), la declaración en concurso del deudor que está intentando la refinanciación de su deuda, en gran medida a la vista de los beneficios a través de los que se persigue incentivar la solicitud de concurso necesario por los acreedores: privilegio del acreedor instante (art. 91.6.º LC) y consignación del importe vencido del crédito del solicitante (art. 19.2 LC). Con ello puede frustrarse una refinanciación particularmente dado que en el momento actual de saturación de los Juzgados de lo Mercantil en conexión con la crisis económica, puede mediar un plazo de tiempo considerable entre la admisión a trámite de una solicitud de concurso necesario, la tramitación de la oposición del deudor ex art. 18.2 LC y el pronunciamiento del juez sobre su declaración, soportando el deudor un «concurso fáctico» que puede deteriorar su imagen y, sobre todo, su acceso al crédito.

La posibilidad de que un acreedor inste concurso necesario entre tanto se está negociando una refinanciación de deuda se suscita dado el amplio margen de autonomía de la voluntad de las partes (art. 1255 CC) en que se desenvuelven las refinanciaciones preconcursales como acuerdos extrajudiciales de composición de crisis económica, que permiten al deudor dirigir su oferta de refinanciación, no a todos sus acreedores sino sólo a algunos de ellos, con independencia de la parte del pasivo que representen y en particular a los acreedores financieros dada su relevancia en la concesión de «oxígeno» para remontar la crisis económica. Tema distinto es que el apartado 2 de la DA 4.ª LC, introducida en virtud del RDL 3/2009, exija que el acuerdo «sea suscrito por acreedores cuyos créditos representen al menos las tres quintas partes del pasivo del deudor en la fecha de adopción del acuerdo de refinanciación», de lo que «dependerá la operatividad del “escudo protector” previsto en sede de rescisión concursal, pero en modo alguno la licitud y validez del acuerdo de refinanciación como acuerdo extrajudicial». No se exige por tanto en este ámbito unanimidad en la conclusión de acuerdos extrajudiciales, como necesidad de que «todos los acreedores existentes del deudor presten consentimiento al acuerdo, cuanto en relación a la necesidad de que presten dicho consentimiento todos los acreedores a los que pueda afectar el acuerdo, no constituyendo ello una ruptura del principio de la par condicio creditorum pues en este ámbito anterior a la declaración del concurso, no hay una organización colectiva de acreedores» (6) , pudiendo actualizarse en este marco solicitudes de concurso necesario por acreedores no participantes en el acuerdo de refinanciación.

El riesgo de solicitud de concurso necesario, se trata de minimizar en la práctica en la medida de lo posible a través del denominado pacto de stand still, en virtud del cual el deudor en situación de insolvencia actual o inminente se aproxima fundamentalmente a sus acreedores profesionales (entidades financieras) con el fin de que le proporcionen liquidez o acuerden paralizar eventuales ejecuciones durante un plazo de tiempo que suele situarse en dos meses, todo ello con el fin de evitar la concurrencia de alguno de los hechos externos enumerados en el art. 2.4 LC que permitirían a alguno de los acreedores solicitar el concurso, en tanto en cuanto se negocian los términos de la refinanciación. Lo que sucede es que el pacto de stand still sólo tiene vigencia y vincula al deudor y a los acreedores con los que va a refinanciar deuda, pero no así a otros acreedores no participantes en dicha refinanciación, lo que obliga en muchas ocasiones, como principal preocupación, a satisfacer a todos los acreedores no intervinientes en el acuerdo preconcursal de refinanciación, con el fin de «neutralizar» sus posibles solicitudes de concurso.

No obstante, es cierto que el referido riesgo de solicitud de concurso necesario se minimiza en aquellos supuestos en que la refinanciación se plantea en un momento anterior a la insolvencia actual, esto es, en situaciones de «insolvencia inminente», definida legalmente en el art. 2.3 LC, como aquella situación en que el deudor aún no ha incumplido sus obligaciones pero es previsible que lo haga en un plazo temporal próximo que no se delimita legalmente. En efecto, en situaciones de insolvencia inminente, los acreedores no estarían legitimados para solicitar la declaración del concurso, dado que el art. 2.3 LC legitima solo y exclusivamente al deudor para presentar dicha solicitud.

Ahora bien, si la situación que subyace a la refinanciación es una situación de insolvencia actual (art. 2.2 LC), en estas «refinanciaciones que desde hace ya algún tiempo he venido en denominar de remoción de insolvencia» sí estarían legitimados los acreedores para solicitar el concurso, en tanto en cuanto concurra un hecho externo de insolvencia actual recogido en el art. 2.4 LC, que constituyen condiciones de procedibilidad en supuestos de concurso necesario, sin cuya concurrencia no podría un acreedor solicitar un concurso de acreedores (sistema de numerus clausus de manifestaciones externas de la insolvencia).

Entre estos hechos ciertamente no se encuentran las refinanciaciones, aun cuando en supuestos en que la situación que subyace a éstas sea de insolvencia actual, ésta frecuentemente se habrá manifestado a través de alguno de los hechos del art. 2.4 LC que legitiman a los acreedores para solicitar la declaración de concurso.

En este marco, el acreedor disidente o no participante en el acuerdo podría solicitar la declaración de concurso fundándola en la existencia de un sobreseimiento general en los pagos (art. 2.4.1.º LC) o sectorial (art. 2.4.4.º LC), así como en la existencia de embargos por ejecuciones pendientes que afecten de manera general al patrimonio del deudor (art. 2.4.2.º LC) (7)  e incluso en la «liquidación apresurada» o en el alzamiento (art. 2.4.3.º LC) «si la refinanciación se acompañase de la constitución de garantías reales sobre el bien único o bienes afectos a la actividad empresarial o profesional de que dispusiera el deudor, en supuestos en que se entienda que dicha constitución sustraería de facto dicho bien sobre el que recae la garantía al destino solutorio a que se hallan afectos», lo que contravendría de algún modo el principio de responsabilidad patrimonial universal recogido en el art. 1911CC, según el cual del cumplimiento de sus obligaciones responde el deudor con todos sus bienes, presentes y futuros y todo ello sin perjuicio de la posible rescisión y calificación culpable del concurso (8) .

Pues bien, en la Ley Concursal 22/2003 no se contenía ningún «escudo protector» de las refinanciaciones preconcursales de carácter extrajudicial frente al riesgo de solicitud de concurso por los acreedores no participantes o disidentes, no habiendo sido tampoco introducido por el RDL 3/2009, suscitándose qué estrategias protectoras podrían seguirse en orden a «neutralizar» posibles solicitudes de concurso necesario que puedan frustrar las negociaciones orientadas a alcanzar una refinanciación preconcursal de deuda.

Dicha protección podría provenir del concepto mismo de sobreseimiento general en los pagos (art. 2.4.1.º LC), como hecho en el que en la práctica el acreedor suele fundamentar su solicitud de concurso necesario y que podría entenderse no concurriría en supuestos en que el deudor está negociando refinanciar su deuda con un importante porcentaje del pasivo. En este marco, hay que partir de la consideración de que el sobreseimiento constituye uno de los hechos externos de insolvencia sobre los que existe mayor desarrollo doctrinal y jurisprudencial, pues también constituía un hecho recogido en los arts. 874 y 876 del C de C de 1885 (9) .

Así, se ha venido excluyendo la concurrencia de un sobreseimiento general en los pagos respecto de obligaciones sobre las que recaiga un pacto de non petendo, no hayan dado lugar a reclamación o no hayan sido dadas por vencidas por el acreedor, operando una prórroga tácita o convencionalmente pactada por las partes (10) . Y es en este punto donde entran en juego las refinanciaciones de deuda entre el deudor y sus principales acreedores y no sólo las que ya han sido alcanzadas, sino también las que se encuentran en fase de negociación —que, en modo alguno, se contemplan en el art. 2.4 LC como hecho externo de insolvencia y, por tanto, no pueden invocarse por el acreedor en orden a la declaración del concurso— y que, lejos de constituir en todo caso y de manera apriorística «huidas hacia adelante», pueden orientarse no sólo a prevenir incumplimientos de deudas aún no exigibles pero de previsible incumplimiento (refinanciaciones preventivas en situaciones de insolvencia inminente) sino también a superar una situación de insolvencia actual, con la consiguiente continuidad de la actividad profesional o empresarial y el mantenimiento del empleo (refinanciaciones de remoción de insolvencia), siendo precisamente éstas refinanciaciones las contempladas en la DA 4.ª LC.

En este ámbito, ha de entenderse que si con base en una refinanciación que se está negociando en el momento de solicitud del concurso necesario, se «remueven o podrían removerse convencionalmente» las manifestaciones externas de una insolvencia actual negociándose una «moratoria» o incrementándose el crédito disponible, decaería el deber del deudor de solicitar el concurso (art. 5 LC) pero, sobre todo, decaería la facultad de los acreedores de solicitar el concurso de acreedores, al menos sobre la base del sobreseimiento general en los pagos, pues la referida refinanciación habrá removido dicho hecho externo al conllevar modificaciones en los plazos de vencimiento (generalmente de corto a largo plazo) que excluirían el sobreseimiento dado que éste ha de referirse a crédito vencido y exigible como ha venido reiterando la jurisprudencia. Por tanto, puede sostenerse que «no concurriría un sobreseimiento general en los pagos a los efectos de la solicitud de un concurso necesario cuando el deudor está negociando —o ha alcanzado— con sus principales y más importantes acreedores cuantitativa y cualitativamente, que suelen ser en la práctica los acreedores profesionales, una refinanciación de deuda que, si conlleva modificaciones en el plazo de vencimiento de las obligaciones (de corto a largo plazo), excluirían el sobreseimiento general en los pagos pues éste ha de referirse a créditos vencidos».

Constituiría ésta una línea iniciada acertadamente en ocasiones por la jurisprudencia de los jueces de lo mercantil, pudiendo citarse en este ámbito el auto de 25 de junio de 2008, del Juzgado de lo Mercantil núm. 5 de Barcelona, de inadmisión de la declaración en concurso de la aseguradora Aysa, y más recientemente el Auto del Juzgado de lo Mercantil número 2 de Madrid, de 5 de mayo de 2009, auto de inadmisión de la declaración en concurso de Nozar, en cuyo Considerando Cuarto establece que se excluiría la concurrencia del hecho externo del sobreseimiento general en los pagos «cuando, con anterioridad a la presentación de la solicitud de concurso, la deuda estaba siendo renegociada con las entidades de crédito acreedoras, habiendo declarado la mayor parte de dichas entidades que, como consecuencia de dicho proceso negociador, no consideran en la actualidad vencidas las deudas contraídas por la deudora, expresión ésta que, cualquiera que fuere su significado desde el punto de vista técnico-jurídico, pone de manifiesto la voluntad de las entidades firmantes de no hacer exigibles las sumas adeudadas durante la pendencia de la negociación, lo que indudablemente conlleva el otorgamiento expreso de una moratoria».

En este marco de posible «neutralización» del riesgo de que acreedores no participantes en un acuerdo de refinanciación o disidentes de éste puedan solicitar la declaración de un concurso necesario, habría que hacer también referencia al «efecto disuasorio que las consecuencias jurídicas derivadas de la desestimación de la solicitud de concurso podrían tener (art. 20.1 LC), particularmente respecto de solicitudes de concurso presentadas de “manera poco meditada”» y que —como se ha adelantado— podrían venir, de algún modo alentadas por los beneficios conectados a la solicitud de concurso necesario (privilegio del acreedor instante —art. 91.6.º LC—, consignación del importe vencido del crédito —art. 19.2 LC— y costas).

En este sentido, el art. 20.1 establece que:

«Practicadas las pruebas declaradas pertinentes o transcurrido el plazo fijado para ello, el juez, dentro de los tres días siguientes, dictará auto declarando el concurso o desestimando la solicitud. En el primer caso, las costas tendrán la consideración de créditos contra la masa; en el segundo, serán impuestas al solicitante, salvo que el juez aprecie y así lo razone, que el caso presentaba serias dudas de hecho o de Derecho. En caso de desestimación de la solicitud de concurso, una vez firme al auto se procederá a petición del deudor y por los trámites de los arts. 712 y ss. LEC, a la determinación de los daños y perjuicios que, en su caso, se le hubieren ocasionado como consecuencia de la solicitud de concurso y, una vez determinados, se requerirá de pago al solicitante del concurso, procediéndose de inmediato, si no los pagase, a su exacción forzosa.»


El régimen severo de responsabilidad contemplado en el art. 20.1 LC en supuestos de desestimación de la solicitud de concurso integrado por condena en costas, como regla general, que se puede excepcionar tan sólo si el caso presentaba «serias dudas de hecho o de Derecho», a lo que se añade la posibilidad de imponer al solicitante una condena específica a indemnizar de forma objetivada —esto es, con independencia de la concurrencia de todo elemento subjetivo (dolo, falsedad)— a la otra parte de los daños y perjuicios (daño emergente y lucro cesante) derivados de la mera admisión a trámite de una petición de concurso necesario no fundada suficientemente, podría entenderse que operaría «a modo de compensación» por los daños que para el deudor podrían ocasionarse en conexión con el automatismo en la admisión a trámite de la solicitud de concurso necesario que beneficiaría al solicitante y parecería derivar de una interpretación literal del art. 15.1 LC, en orden a la admisión a trámite de la solicitud de concurso necesario. En efecto, dicho precepto establece que: «cuando la solicitud hubiere sido presentada por cualquier legitimado distinto al deudor, el juez dictará auto admitiéndola a trámite...», de donde parece derivarse —y en este sentido existe una línea jurisprudencial— que al solicitante de un concurso necesario tan sólo se le exige una indiciaria justificación de la legitimación que invoca y también sólo una indiciaria acreditación de la concurrencia de alguno de los hechos reveladores de la insolvencia contenidos en el art. 2.4 LC (11) .

En este marco, la cuestión central estribaría en determinar el alcance que haya de darse a las «dudas de hecho o de Derecho» que se cualifican como «serias» en el art. 20.1 LC a los efectos de excluir una condena en costas, lo que plantea la necesidad de un pronunciamiento del juez en cada caso.

En este ámbito, parece extender una acertada interpretación jurisprudencial en orden a entender que la previsión excepcional contenida en el art. 20.1 LC en orden a la no imposición de costas tendrían como ámbito específico de aplicabilidad «aquellos supuestos en los que el solicitante hubiese evidenciado la concurrencia de un hecho externo del art. 2.4 LC y, sin embargo, la solicitud no prosperase por haber acreditado el deudor con posterioridad que, aún así, era solvente en el momento en que se presentó la solicitud de concurso o como consecuencia de actuaciones del deudor posterioridad a la solicitud del concurso» (12) . Ello parece acorde con la condición del acreedor solicitante como persona ajena a las fuentes de información sobre la solvencia del deudor y que, por tanto, lo único que puede conocer y justificar sería alguno de los hechos contenidos en el art. 2.4 LC.

En este marco, y en relación a la acreditación de un hecho externo del art. 2.4 LC, jurisprudencialmente se ha entendido que no actuaría con responsabilidad el acreedor solicitante de un concurso necesario que, siendo titular tan sólo de un porcentaje de pasivo en torno a un 5,9% y teniendo o pudiendo tener datos de que sólo ese porcentaje de pasivo había resultado impagado por haberse acordado moratorias vía negociación de refinanciación de deuda con otros de sus acreedores, insta un concurso fundando su solicitud en el hecho externo del sobreseimiento general en los pagos  (13) . «Se diferenciaría así, de un lado, la legitimación de todo acreedor con independencia de la cuantía de su crédito para solicitar un concurso necesario» (art. 3 LC) y, de otro, «la insuficiencia de una cuantía ínfima del pasivo insatisfecho en orden a constituir el hecho externo del “sobreseimiento general en los pagos”» contemplado en el art. 2.4.1. LC.

No obstante este desarrollo jurisprudencial del concepto de sobreseimiento general en los pagos en conexión con las refinanciaciones de deuda, y el posible carácter disuasorio de la presentación de solicitudes de concurso necesarios no fundamentados debidamente que pueden tener los efectos de una desestimación de concurso necesario en base al art. 20.1LC y en particular la eventual imposición de costas, puede plantearse la posibilidad de negociar refinanciaciones de deuda de manera paralela e independiente a una propuesta anticipada de convenio o, incluso, en su caso como contenido de la propia propuesta anticipada de convenio, con el fin de «acogerse al nuevo art. 5.3 LC y poder beneficiarse no sólo de la ampliación del plazo de exigibilidad del deber del deudor de solicitar su concurso, sino sobre todo del efecto paralizador de eventuales solicitudes de concurso necesario que fueran presentadas y de la modulación del juego entre concurso voluntario y necesario (art 15.3LC) sin que, a nuestro entender, la comunicación que el deudor dirige al juzgado indicando que ha iniciado negociaciones con sus acreedores en orden a alcanzar una PAC haya de desembocar necesariamente en la declaración de un concurso voluntario, lo que pasamos a analizar».

2.  El eventual incumplimiento por el deudor de su deber de solicitar el concurso: el escudo protector de la propuesta anticipada de convenio ex art. 5.3 LC

Es un hecho constatado en la práctica que la negociación y conclusión de una refinanciación de deuda constituye un proceso complejo que se extiende en el tiempo, existiendo el riesgo, si la refinanciación se planteó en situación de «insolvencia actual», de que el deudor pueda incumplir su deber de solicitar el concurso si hubiere transcurrido el plazo de 2 meses desde que hubiere conocido o debido conocer su estado de insolvencia (art. 5 LC). En modelos como el francés, en orden a evitar dicho riesgo, se contempla una «moratoria» de 45 días para que el deudor cumpla con su deber de solicitar el concurso si fracasó un intento de acuerdo extrajudicial (artículo L 611-4 C de C francés) lo que, sin embargo, no era acogido en la Ley Concursal 22/2003, habiendo sido contemplado un escudo de algún modo paralelo al francés en el RDL 3/2009, aun cuando «no en relación a acuerdos preconcursales con extrajudicialidad pura en general o, en particular, de refinanciación sino tan sólo en relación a los acuerdos planteados como contenido de una propuesta anticipada de convenio (PAC)». En este sentido, el art. 10.1 del RDL 3/2009 introduce en el art. 5 de la Ley 22/2003 un nuevo apartado 3, con la siguiente redacción: «El deber de solicitar el concurso no será exigible al deudor que en estado de insolvencia haya iniciado negociaciones para obtener adhesiones a una propuesta anticipada de convenio y dentro del plazo establecido en el apartado 1 de este artículo, lo ponga en conocimiento del Juzgado competente para su declaración de concurso. Transcurridos 3 meses de la comunicación al Juzgado, el deudor haya o no alcanzado las adhesiones necesarias para la admisión a trámite de la PAC, deberá solicitar la declaración de concurso dentro del mes siguiente». Asimismo, se añade en conexión con la ampliación del plazo de solicitud del concurso voluntario, de un lado, un nuevo apartado 3 en el art. 15 LC que precisa los efectos de la comunicación a la que alude el art. 5.3 LC, estableciendo «para el caso en que el deudor haya realizado la comunicación del art. 5.3, las solicitudes que se presenten con posterioridad sólo se proveerán cuando haya vencido el plazo de un mes previsto en el citado artículo. Si el deudor presenta solicitud de concurso en el citado plazo, se tramitará en primer lugar conforme al art. 14. Declarado el concurso, las solicitudes presentadas previamente y las que se presenten con posterioridad se unirán a los autos, teniendo por comparecidos a los solicitantes». De otro lado, se añade al art. 22.1, in fine, un nuevo párrafo en virtud del cual «a los efectos de este artículo, la solicitud del deudor realizada en el plazo del art. 5.3 se entenderá presentada cuando lo fue la comunicación prevista en ese artículo».

Se protege así al deudor no sólo de un eventual incumplimiento de su deber de solicitar el concurso ex art. 5 LC, en aquellos supuestos en que las negociaciones con sus acreedores se prolonguen, ampliando a seis meses desde que el deudor conoció o debió conocer su estado de insolvencia, el plazo para que éste cumpla con su deber de solicitud del concurso, sino también y sobre todo se modula el juego entre concurso voluntario y necesario. En este sentido, se introduce un eficaz «escudo protector» no tanto impidiendo las solicitudes de concurso por acreedores disidentes o no participantes, que podrán ser presentadas, cuanto paralizando dicha solicitud desde la comunicación del deudor y teniendo por presentada la solicitud del deudor en la fecha de la comunicación a los efectos de la consideración del concurso como voluntario. En efecto, como deriva del nuevo apartado 3 del art. 15 LC, introducido en virtud del art. 10.2 RD 3/2009, las solicitudes de declaración de concurso presentadas con posterioridad a la comunicación al juez de que se han iniciado las negociaciones en orden a alcanzar un acuerdo, sólo se proveerán una vez hayan transcurrido los seis meses previstos en el art. 5.3 LC y sólo «si el deudor no hubiera presentado la solicitud de concurso», entendiéndose sobre la base del art. 22.1 in fine presentada la solicitud del deudor cuando lo fue la comunicación prevista en el art. 15.3 LC.

Se establece así, en supuestos de propuesta anticipada de convenio, un desdoblamiento del plazo de solicitud del concurso: un primer plazo de dos meses desde que hubiera conocido o debido conocer el deudor su situación de insolvencia actual prevista en el art. 5.1 LC, en el que el deudor podrá poner en conocimiento del Juzgado competente para su declaración de concurso que ha iniciado negociaciones para obtener adhesiones a una propuesta anticipada de convenio. Transcurridos 3 meses desde esta comunicación se establece, sobre la base del tenor literal del art. 5.3 LC, que el deudor, haya alcanzado o no las adhesiones necesarias para la admisión a trámite de la PAC, «deberá solicitar la declaración de concurso dentro del mes siguiente».

Son diversas las cuestiones que pudieran suscitarse en torno a la ampliación del plazo concedido al deudor para cumplir su deber de solicitar su concurso (art. 5.3 LC): de un lado, en conexión con la comunicación en la que se informa de que el deudor ha iniciado negociaciones con sus acreedores, suscitándose cuál sería el «Juzgado competente para recibir dicha comunicación, el contenido y la forma que habría de revestir, la tramitación judicial que habría de darse a ésta, así como la fijación del momento a partir del cual despliega su eficacia la comunicación, particularmente en orden a paralizar solicitudes de concurso necesario sobre la base de lo previsto» en el art. 15.1 LC.

De otro lado, y en un plano sustantivo, se suscita como una cuestión esencial si el transcurso del plazo fijado en el art. 5.3 LC, esto es, seis meses desde que el deudor conoció o debió conocer su insolvencia, determinaría en todo caso inexorablemente el deber del deudor de solicitar la declaración de su concurso, así como la incidencia que la presentación de la comunicación del deudor en el Juzgado tendría sobre la obligación de las entidades de provisionar en conexión con la CBE 4/2004.

En relación al Juzgado ante el que habrá de presentar el deudor su comunicación indicando que ha iniciado negociaciones con sus acreedores, el art. 5.3 LC establece que se presentará ante el juez que sería competente para conocer de su concurso lo que, en ocasiones, puede ser cuestión pacífica y en otras puede plantear problemas competenciales si hubiere «foros alternativos».

En relación al contenido y la forma que habría de revestir dicha comunicación, nada se establece en el art. 5.3 LC, determinando esta ausencia de regulación legal, la necesidad de que los jueces de lo mercantil establezcan una línea jurisprudencial sobre la forma admisible a estos efectos, dotando de contenido efectivo a la comunicación de lo que dependerá en gran medida la operatividad del «escudo protector» introducido en el art. 5.3 LC. En este marco, parece que se trataría de propiciar que el deudor negocie con sus acreedores una propuesta anticipada de convenio, sin someter la referida comunicación a formalismos que desvirtúen su sentido e impidan el cumplimiento de su finalidad, difiriéndose en su caso a la sección de calificación de un eventual concurso los supuestos en que el deudor acudió a la comunicación del art. 5.3 LC persiguiendo una finalidad distinta de la pretendida por el precepto o en fraude de acreedores. Así, parece que en la comunicación habría de indicarse que el deudor se encuentra en situación de insolvencia actual, ámbito al cual circunscribe su operatividad el art. 5.3 LC con exclusión de la insolvencia inminente pues en este caso no hay deber de instar el concurso (14) , sin que en este momento preconcursal parezca que deba exigirse acreditación de la concurrencia de dicha situación económica, como acontece en el art. 14 LC en orden a la declaración del concurso de acreedores (15) . Asimismo, resulta cuestionable que deba indicarse en la comunicación que el deudor no se halla incurso en ninguna de las prohibiciones para presentar PAC reguladas en el art. 105 LC y que, como se sabe, han sido notablemente reducidas en virtud del RDL 3/2009, a no haber sido condenado en sentencia firme por delito contra el patrimonio, el orden socioeconómico o falsedad documental contra hacienda, seguridad social o los derechos de los trabajadores y a no haber incumplido en alguno de los tres últimos ejercicios la obligación de depósito de las cuentas anuales. En efecto, no se ha optado en la reforma —como habría sido, a mi entender, conveniente por eliminar de manera absoluta las prohibiciones para presentar propuesta anticipada de convenio— y, por tanto, en principio, parece que: «si la admisión de una PAC se condiciona a que el deudor no esté incurso en ninguna de las prohibiciones del art. 105 LC, también la admisión de la comunicación que dirige el deudor al Juzgado indicándole que ha iniciado negociaciones con sus acreedores habría de condicionarse a verificar dicho requisito» pues, de otro modo, se estaría permitiendo al deudor que se acogiera a la protección del art. 5.3 LC en detrimento de los acreedores, pues no olvidemos que de dicha comunicación deriva la paralización de solicitudes de concurso necesario a quien no va a poder alcanzar una propuesta anticipada de convenio, desapareciendo por tanto el fundamento de la protección (16) . No obstante, tampoco es menos cierto que las prohibiciones contenidas en el art. 105 LC sólo operan en orden a la admisión a trámite por el Juez de una propuesta anticipada de convenio, no solicitándose ello con la comunicación que se presenta y que en esos cuatro meses que se conceden al deudor ex art. 5.3 LC para que desde que presente su comunicación negocie una propuesta anticipada de convenio, podrían removerse esas prohibiciones, en particular la relativa al incumplimiento en alguno de los tres últimos ejercicios de la obligación de depósito de las cuentas anuales, procediendo a dicho depósito y, de manera más difícil, la relativa a «haber sido condenado en sentencia firme por delito contra el patrimonio, contra el orden socioeconómico, de falsedad documental, contra la Hacienda Pública, la Seguridad Social o contra los derechos de los trabajadores», por lo que no parece que la admisión de la comunicación ex art. 5.3 LC deba condicionarse a la verificación de este extremo.

Nada se establece tampoco en el RDL 23/2009 sobre la necesidad de que la comunicación vaya firmada por abogado y procurador, pudiendo entenderse que, aun cuando ello no sea en puridad necesario, podría contribuir a la seriedad de las comunicación presentada en el Juzgado. Aunque en la comunicación no habría de acreditarse que el deudor ha iniciado negociaciones con algunos de sus acreedores en orden a alcanzar una PAC, no obstante, ello dotaría de mayor seriedad el inicio de las negociaciones entre deudor y acreedores, con el fin de evitar supuestos en los que un deudor que se hubiere retrasado en su solicitud de concurso, pueda protegerse de las consecuencias derivadas del referido incumplimiento (art. 165.1.º LC) argumentando de manera infundada que, por haber iniciado negociaciones de PAC con sus acreedores, puede beneficiarse de la ampliación del plazo del art. 5.3 LC.

No obstante, no parece que la comunicación haya de acompañarse de una propuesta concreta de convenio, precisamente porque en este momento prejudicial se están iniciando las negociaciones de las que resultará el contenido de la propuesta. Asimismo, tampoco parece necesaria a efectos de admitir por el juez la comunicación prevista en el art. 5.3 LC, que resulten suficientes los acreedores con los que dice el deudor haber iniciado las negociaciones a los efectos de alcanzar el porcentaje de pasivo exigido en la nueva redacción del art. 106.1 LC en virtud del art. 10.6 RD 3/2009 para ser admitida a trámite la propuesta de convenio (décima parte del pasivo, al tratarse de una comunicación que puede desembocar en un concurso voluntario sobre la base del art. 22.1 LC) (17) .

En efecto, cuando el deudor dirige su comunicación al juzgado competente, no está solicitando todavía la admisión a trámite de la PAC, ni solicitando la declaración de su concurso voluntario, sino que persigue tan sólo beneficiarse de la suspensión del plazo de exigibilidad del deber del deudor de presentar la solicitud de su concurso, así como de la protección que el art. 15.3 LC le dispensa paralizando solicitudes de concurso necesario desde el momento en que se presenta la comunicación en el juzgado y entre tanto el deudor está negociando la PAC dentro de los plazos legalmente establecidos, modulando el juego entre concurso voluntario y necesario.

De otro lado, tampoco se precisa en el nuevo apartado 3 del art. 5 LC la tramitación que el juez habrá de dar a la comunicación procedente del deudor de que ha iniciado las negociaciones con sus acreedores. No obstante, en ocasiones hasta el momento se ha procedido a abrir expediente registrando formalmente la comunicación como «concurso voluntario» (18) , optándose en otros supuestos por emitir un «auto teniendo por efectuada la comunicación ex art. 5.3 LC, con archivo del expediente», por entenderse acertadamente que el objeto de dicho expediente no sería sino exclusivamente dejar debida constancia de que el deudor efectúa al Juzgado una comunicación que se adecua al art. 5.3 LC, por lo que, hecha dicha constancia, lo que procede a continuación es el archivo del expediente (19) . En cualquier caso, el juez tomará razón de la comunicación efectuada por el deudor, atribuyendo a ésta los efectos previstos en el nuevo apartado in fine del art. 15.3 LC en orden a paralizar solicitudes de concurso necesario, debiendo comunicar esto a otros órganos judiciales que pudieran conocer de otras solicitudes de concurso necesario respecto del deudor que está intentando alcanzar un acuerdo con sus acreedores. Por tanto, desde que el juez tome conocimiento de la comunicación del deudor, ésta sería eficaz a los efectos del art. 15.1 in fine LC, no debiendo darse desde ese momento trámite a eventuales solicitudes de concurso necesario presentadas en otros juzgados respecto del deudor que está negociando.

El transcurso del plazo fijado en el art. 5.3 LC suscita como cuestión esencial en un plano material si ello conlleva que en todo caso, se haya alcanzado o no el acuerdo, el deudor deba necesariamente presentar solicitud de concurso de acreedores voluntario.

Ello se suscita porque el deber del deudor de solicitar la declaración de su concurso y la ampliación del plazo de exigibilidad de dicho cumplimiento contenida en el art. 5.3 LC tiene como presupuesto que el deudor se encuentre en estado de insolvencia actual, conllevando la comunicación que presenta el deudor un reconocimiento explícito de que, en el momento en que presenta dicha comunicación, se encuentra en situación de insolvencia actual y que necesita una ampliación del plazo legal en que sería exigible su deber de solicitar el concurso en orden a poder alcanzar una PAC.

Ahora bien, en virtud de las negociaciones que paralelamente a la propuesta anticipada de convenio el deudor alcance con sus acreedores y, en su caso, del propio acuerdo que en sede preconcursal se alcance —siendo ésta la esencia de la PAC que, insistimos, no es sino un acuerdo extrajudicial con posterior tramitación concursal— cabría una remoción convencional del estado de insolvencia actual en el que encuentra su fundamento el deber de solicitar el concurso regulado en el art. 5 LC y desde este momento decaería el deber mismo de solicitud del concurso voluntario, al desaparecer el fundamento de dicho deber, que no es sino la insolvencia actual y que deberá concurrir no sólo en el momento en que el deudor presenta su comunicación indicando que ha comenzado sus negociaciones, sino también en el momento en que, transcurridos los plazos del art. 5.3 LC, resulte exigible el deber del deudor de solicitar su concurso. Pensemos, por ejemplo, en el supuesto en que en virtud de las negociaciones se alcance una refinanciación de deuda entre el deudor y sus acreedores que ha podido negociarse en paralelo a una propuesta anticipada de convenio y en este marco se haya ampliado de manera significativa el crédito disponible o se haya producido una novación extintiva sustituyendo obligaciones preexistentes por otras nuevas (p.e. daciones en pago o adquisición de activos) o una novación modificativa de las obligaciones, pasando del corto al medio o largo plazo, lo que prorrogaría el vencimiento de las obligaciones, removiendo la insolvencia actual (refinanciaciones de remoción de insolvencia actual). Por esta vía y aun cuando en principio las refinanciaciones preconcursales de deuda de carácter extrajudicial no estarían comprendidas en el ámbito del art. 5.3 LC cuya operatividad aparece vinculada a la negociación de una PAC, éstas podrían en supuestos en que se negocien de forma paralela a dicha propuesta anticipada de convenio, beneficiarse de la ampliación del plazo de exigibilidad del deber del deudor de instar su concurso, así como de la paralización de las solicitudes de concurso necesario a ello conectado ex art. 15.3 LC.

En estos supuestos en los que se haya conseguido remover la insolvencia, la comunicación prevista en el art. 5.3 LC, no deberá conducir, por tanto, transcurrido el plazo legalmente previsto en dicho precepto, a la necesaria solicitud por el deudor de su concurso voluntario pues, de otro modo, se plantearía la paradoja de solicitar la declaración en concurso de un deudor solvente, lo que no encontraría justificación de política jurídica atendiendo a la naturaleza y finalidad del concurso de acreedores, que no sería sino satisfacer a éstos, en situaciones en que el deudor común se encuentre en situación de insolvencia.

Con ello no se estaría legitimando ni justificando el uso del art. 5.3 LC con el fin de dilatar o eludir la presentación obligatoria del concurso voluntario por el deudor o de utilizarlo sólo para protegerse frente a las solicitudes de otros acreedores, sino que se estaría tomando en consideración el cambio de circunstancias y adecuando el deber de solicitud del concurso voluntario a su fundamento, que no sería sino la concurrencia de un estado de insolvencia actual.

Es algo paralelo a lo que, de otro lado, acontecería ya en sede concursal, en la que el cambio de circunstancias acaecido entre la solicitud de concurso necesario y la declaración del concurso, en su caso, previa oposición del deudor, deviniendo en solvente un deudor que inicialmente pudo ser insolvente, se toma en consideración en aplicación del art. 413.1 LEC, aplicable supletoriamente al concurso en virtud de la DF 5.ª LC, por lo que no se declara el concurso de una entidad por el solo hecho de que, en el momento de la solicitud, concurrieran los presupuestos de ello si con posterioridad, antes de que se dicte la resolución correspondiente sobre la declaración, tales circunstancias hubieren dejado de existir (20) .

La posibilidad de que la comunicación efectuada en el marco del art. 5.3 LC no termine siempre y en todo caso en solicitud de concurso voluntario parece ser, de otro lado, una situación contemplada por el legislador en la reforma pues, si bien es cierto que del tenor literal del art. 5.3 LC parece inferirse que, transcurridos tres meses desde la comunicación al juzgado, el deudor «deberá solicitar la declaración de concurso dentro del mes siguiente», no lo es menos que, en el marco de las relaciones que el legislador establece en estos supuestos en el art. 15.3 LC entre «concurso voluntario» y «concurso necesario», parece subyacer la posibilidad de que, transcurrido el plazo previsto en el art. 5.3 LC, el deudor finalmente no solicite su concurso. En este sentido, en el art. 15.3 LC se establece que, en el supuesto en que se presenten solicitudes de concurso con posterioridad a la comunicación del deudor, sólo se proveerá sobre éstas transcurrido el plazo del art. 5.3 LC «si el deudor no hubiera presentado la solicitud de concurso», añadiendo el precepto «si el deudor presenta solicitud de concurso en el citado plazo, se tramitará en primer lugar conforme al art. 14».

Parece derivar de ello, por tanto, que el legislador está partiendo de la posibilidad de que, transcurridos los plazos previstos en el art. 5.3 LC, el deudor no presente solicitud de concurso, lo que podría deberse, de un lado, al incumplimiento por el deudor de su deber de solicitar su concurso cuando, no obstante el acuerdo alcanzado, subsista la situación de insolvencia actual en la que encuentra su fundamento el deber del art. 5 LC, con las consecuencias concursales derivadas de dicho incumplimiento, en sede de calificación del concurso, en el supuesto en que se admita otra de las solicitudes de concurso necesario presentadas (art. 165.1 LC). Pero también podría deberse a que, removida la insolvencia en virtud del acuerdo de refinanciación alcanzado, decaería el deber del deudor de solicitar su concurso por falta de presupuesto, conduciendo una interpretación en otro sentido —insistimos— a la posibilidad de declarar en concurso a un sujeto solvente en el momento de la declaración del concurso que es, como se sabe, en el que habría de concurrir la insolvencia.

En supuestos en que el deudor, transcurrido el plazo previsto en el art. 5.3 LC no solicite la declaración de concurso voluntario por haberse removido la insolvencia en conexión con el acuerdo alcanzado, conforme parece disponer la literalidad del art. 15.3 LC, esta comunicación se archivará, sin que se contenga una exigencia legal de que el deudor comunique al juzgado su decisión de no solicitar la declaración de su concurso, ni que ha sido superada la inicial insolvencia, «levantando»automáticamente el transcurso del plazo del art. 5.3 LC, sin que el deudor solicite su concurso, el efecto paralizador que la presentación de la comunicación del deudor ex art. 5.3 tuvo respecto de otras eventuales solicitudes de concurso necesario (21) . En este sentido, si se hubieren presentado otras solicitudes de concurso necesario por acreedores legitimados para ello, que deberán fundarse en alguno de los hechos externos de insolvencia regulados en el art. 2.4 LC, y que se paralizaron —sobre la base del art. 15.3 LC— en tanto en cuando transcurran los plazos previstos en el art. 5.3 LC, se proveerán por el juez ante el que se hubieren presentado, pudiendo oponerse el deudor, sobre la base del art. 18.2 LC, a la solicitud de sus acreedores, probando que no concurre el hecho en que el solicitante fundamenta su solicitud o en que, aun concurriendo éste, no subyace un estado de insolvencia actual.

En conclusión, la comunicación prevista en el art. 5.3 LC no conducirá necesariamente y en todo caso a la declaración del deudor en concurso voluntario, sino en tanto en cuanto su insolvencia actual concurra no sólo en el momento en que el deudor presentó su comunicación, sino también en el momento en que, transcurridos los plazos del art. 5.3 LC, se haga exigible el deber del deudor de solicitar su concurso pues, de otro modo, si el deudor insolvente cuando presentó su comunicación al juzgado indicando que había iniciado negociaciones con sus acreedores, ha devenido solvente en virtud del acuerdo alcanzado, se removería su deber de solicitar concurso voluntario, al haber desaparecido el presupuesto al que se conecta dicho deber, que no es sino la insolvencia actual.

En el marco de la comunicación que el deudor efectúa al Juzgado ex art. 5.3 LC, se suscita la situación en que, en conexión con dicho hecho, se encontrarían las entidades financieras en relación a la obligación de provisionar en el marco del Anejo IX de la CBE 4/2004. En este sentido, la referida circular del Banco de España, no contempla lógicamente, la nueva situación suscitada en conexión con el art. 5.3 LC, advirtiéndose en dicha Circular, de otro lado, un desfase entre su redacción y el concurso de acreedores, manteniendo en ocasiones terminologías propias de la derogada quiebra y suspensión de pagos, que deberían superarse con el fin de no trabar la operatividad práctica del concurso de acreedores. No obstante, con arreglo a la normativa existente, parece que la entidad financiera podría eludir, en el marco de la comunicación presentada ex art. 5.3LC, la dotación del 25% de la deuda viva que derivaría de la calificación «como crédito dudoso por razón distinta de la morosidad» que en la CBE 4/2004 se conecta a la declaración de un prestatario en concurso o «cuando exista constancia de que se va a declarar en concurso de acreedores». En este sentido, como se ha analizado, de la comunicación que el deudor dirige al juzgado ex art. 5.3LC, ni deriva la declaración de concurso, ni siquiera la constancia de que en todo caso se va a declarar el concurso de acreedores, sino sólo en tanto en cuanto, transcurridos los plazos del art. 5.3 LC, concurra en el deudor una situación de insolvencia actual que fundamente su deber de solicitar su concurso voluntario, proceda a dicha solicitud lo que no concurrirá si en virtud de los acuerdos que el deudor alcance con sus acreedores, se consigue remover la insolvencia.

Tema distinto es que la comunicación que el deudor dirige al juzgado, ex art. 5.3 LC, conlleva un reconocimiento por parte del deudor de su estado de insolvencia en el momento en que presenta ésta y ello puede entender el Banco de España, que conllevaría a su vez la obligación de la entidad de crédito de provisionar el crédito como «dudoso por razón de la morosidad», provisión sin embargo que es de menor cuantía que la que conllevaría la clasificación del «crédito dudoso por razones distintas a la morosidad», que conllevaría la declaración en concurso de acreedores de un prestatario, suscitándose en este ámbito la necesidad de que el Banco de España se pronuncie al respecto.

No obstante, hay que destacar que la «retirada» por el deudor de su solicitud de concurso con PAC no plantearía problemas si la única solicitud de concurso presentada hubiera sido la del deudor, pero en supuestos en que hubieren sido presentadas otras solicitudes de concurso necesario, el tema puede presentar otras implicaciones.

En este sentido, habría de valorarse la oportunidad de que el deudor no presente su concurso con la consideración como concurso voluntario y los beneficios a ello conectados (art. 40.1 LC), arriesgándose a que prospere otra de las solicitudes de concurso necesario presentadas, sobre la base de la concurrencia de algún hecho del art. 2.4 LC, supuesto en el que, no obstante, el deudor podría oponerse probando bien que no concurre el hecho externo en el que el deudor fundamenta su solicitud o que, concurriendo, no subyace a éste una situación de insolvencia actual (art. 18.2 LC).

En supuestos en que la refinanciación no se suscite en el marco de una propuesta anticipada de convenio, ni como un acuerdo preconcursal paralelo a la negociación de una PAC y no pueda beneficiarse el deudor de la ampliación del plazo de exigibilidad de su deber de solicitud de concurso prevista en el art. 5.3 LC, es cierto que éste podría incumplir, si la refinanciación finalmente no prospera, su deber de solicitud el concurso en el plazo de dos meses desde que conoció o debió conocer su insolvencia, lo que conlleva la presunción de dolo o culpa grave del art. 165.1 LC. No obstante, no es menos cierto que nos encontramos ante una presunción iuris tantum, que por tanto admite prueba en contrario y es en este punto en el que puede cobrar especial relevancia el momento y la situación económica en la que se planteó la refinanciación, valorando la opción que se tomó, en el momento en que se adoptó y no a la vista del resultado final. De este modo, la presunción de dolo o culpa grave podría destruirse si resulta probado que la refinanciación lejos de constituir una «huida hacia delante», persiguió solucionar lo que en aquel momento era una mera crisis operativa de ajuste entre pagos e ingresos, aunque después desembocara en una situación determinante de la declaración de un procedimiento concursal.

No obstante, ello podría permitir eludir la calificación culpable del concurso por causa del incumplimiento del deber de solicitar el concurso, pero no por otras causas que pudieran concurrir subsumibles en las presunciones iuris et de iure (art. 164.2 LC) o iuris tantum de concurso culpable (art. 165 LC) pues el haber intentado sin éxito un acuerdo extrajudicial y en particular una «refinanciación» no «purifica» ni «limpia» la conducta realizada por el deudor al margen de dicho acto.

IV.  ACUERDOS DE REFINANCIACIÓN Y RESCISIÓN CONCURSAL

1.  Los «escudos protectores» de los acuerdos de refinanciación en la Ley Concursal: la ampliación en el RD 3/2009 de las exenciones de las rescisorias concursales

Junto a las eventuales solicitudes de concurso necesario y la posibilidad de incumplimiento del deber de solicitud de concurso, el principal riesgo que soporta una refinanciación preconcursal en un escenario concursal es el de rescisión concursal ex art. 71 LC, particularmente cuando, como suele acontecer en la práctica, la refinanciación se acompañó de la constitución de garantías reales, introduciéndose «escudos protectores» del referido riesgo en el RDL 3/2009.

Se supera así la situación existente con anterioridad a la aprobación del RDL 3/2009, en que no se contenían en la Ley Concursal 22/2003, frente a lo que acontece en otros modelos de Derecho comparado como el italiano, exenciones legales del ámbito de la rescisión concursal respecto de actos, pagos o garantías constituidas sobre bienes del deudor en conexión con un proceso de refinanciación de deuda, no resultando éstas comprendidas en el ámbito de las exenciones contenidas en el art. 71.5 LC.

Es cierto que del hecho de que las refinanciaciones de deuda no estuvieran incluidas en el ámbito de las exenciones contenidas en el art. 71.5 LC no podía inferirse en modo alguno que toda refinanciación preconcursal alcanzada en los dos años anteriores a la declaración del concurso fuera automáticamente rescindible, sino sólo en tanto en cuanto derivare de ello un perjuicio a la masa que corresponde probar a la administración concursal sobre la base de la cláusula general rescisoria contenida en el art. 71.1 LC y al propio deudor concursado, en un proceso de inversión de carga de la prueba en relación con las presunciones iuris tantum de perjuicio contenidas en el art. 71.3 LC, presumiéndose en otras ocasiones la concurrencia de perjuicio con carácter iuris et de iure, lo que podría llevar a entender cuestionable, por innecesaria, la reforma introducida en virtud del RDL 3/2009.

Lo que sucedía era, como se sabe, que de un lado las referidas presunciones de perjuicio iuris et de iure y iuris tantum eran muy amplias, suscitándose en relación a estas últimas cómo podía el deudor probar que no derivó de la refinanciación un perjuicio para la masa, y de otro, se había advertido una tendencia jurisprudencial a interpretar de manera rigurosa y amplia el concepto de perjuicio en relación no sólo a la masa activa (disminución patrimonial), sino también en relación a la masa pasiva, en conexión con la ruptura de la par condicio, considerándose en algunas resoluciones que pueden calificarse como «ejemplarizantes» que una refinanciación acompañada de constitución o ampliación de garantías reales no sólo incrementa la masa pasiva sino que coloca a unos acreedores en mejor posición que a otros, estimándose concurrente además la mala fe en la contraparte afectada por la rescisión (entidad refinanciadora) sobre la base del conocimiento que el refinanciador podía tener de la insolvencia actual o próxima (22) .

De todo ello había derivado una inseguridad jurídica relevante que dificultaba la conclusión de refinanciaciones preconcursales y en cuyo marco se situaba el hecho de que, en ocasiones, en la práctica las entidades financieras —sobre todo españolas y, en menor medida, las extranjeras presentes como acreedoras en procedimientos concursales declarados en España— han venido en ocasiones renunciando a sus garantías con el fin de intentar evitar la rescisión de algunas de las operaciones de refinanciación realizadas y las consecuencias que de ello podrían derivarse, particularmente si la rescisión se acompaña de la estimación por el juez de mala fe.

En definitiva, todo ello —como se ha adelantado— no hacía sino incidir negativamente en la circulación del crédito dentro del tráfico, restando operatividad a algunas de las medidas aprobadas por el Gobierno en orden a propiciar la circulación del crédito en el tráfico entre las que cabe situar el RDL 6/2008 de 10 de octubre por el que se crea el fondo para la adquisición de activos financieros y el RDL 7/2008 de 13 de octubre de medidas urgentes en materia económico-financiera, en conexión con plan de acción concertada de los países de la zona euro.

A resolver esta situación se orienta en gran medida la regulación de las refinanciaciones de deuda contenida en el RDL 3/2009, que introduce una nueva DA 4.ª en la Ley Concursal, en la que se contiene una nueva categoría de «exención condicionada», de la que podrán beneficiarse las refinanciaciones con reestructuración que se acompañen de un plan de viabilidad que permita la continuación de la actividad en el corto y medio plazo y siempre que en éstas concurran lo que hemos venido en denominar «garantías condicionantes de la operatividad de la protección» recogidas en la DA 4.ª.2 de la LC.

Se pueden distinguir así, tras la reforma introducida en la Ley Concursal 22/2003 en virtud del RDL 3/2009, en relación a una eventual rescisión concursal de refinanciaciones preconcursales de deuda, de un lado, refinanciaciones con reestructuración que se acompañen de un plan de viabilidad que permita la continuidad de la actividad en el corto y medio plazo y reúnan las garantías exigidas en la DA 4.ª.2 LC, que resultarían protegidas de una eventual rescisión concursal al quedar comprendidas dentro de la exención que se introduce en dicha disposición aun cuando, como se analizará, dicha exención no se extiende a otras acciones de impugnación que podrán ser ejercitadas (nulidad, anulabilidad, rescisión por lesión o rescisoria general civil) para lo que se legitima frente al régimen general del art. 72.1 LC sólo y exclusivamente a la administración concursal, tema éste sobre el que incidiremos más adelante con mayor amplitud.

De otro lado, refinanciaciones que no conlleven reestructuración o que, aun conllevándola y acompañándose de plan de viabilidad que permita la continuación de la actividad en el corto y medio plazo, no reúnan las garantías exigidas en la DA 4.ª.2 LC, lo que no significa que serán objeto de rescisión concursal en todo caso por no resultar comprendidas en el ámbito de la DA 4.ª LC sino que quedarán sometidas al régimen rescisorio existente con anterioridad a la aprobación del RDL 3/2009, integrado de un lado por la acción rescisoria general ex art. 71 LC y, de otro, por regímenes rescisorios concursales especiales, entre los que hay que situar el art. 10 LMH, en su redacción tras la Ley 41/2007 y que el RDL 3/2009 no sólo no deroga sino que considera legislación especial a efectos de la DA 2.ª LC (art. 8.4 RDL 3/2009) y, de manera más cuestionable, al régimen rescisorio especial contenido en el RDL 5/2005 de reformas urgentes para el impulso de la productividad y la mejora de la contratación pública.

2.  Los acuerdos de refinanciación encuadrables en la DA 4.ª LC: refinanciaciones con reestructuración

2.1.  El alcance del «escudo protector» del RDL 3/2009: exenciones absolutas versus exenciones condicionadas de las rescisorias concursales generales y especiales

Tras la reforma introducida en la Ley Concursal por el RD 3/2009, las refinanciaciones de deuda que conlleven reestructuración empresarial a través de un plan de viabilidad que permita la continuidad de la actividad en el corto y medio plazo, constituyen un nuevo supuesto exento del ámbito de las rescisorias concursales ex art. 71 LC. Ahora bien, como se ha adelantado, no se trata de un supuesto de «exención absoluta» de los contemplados en el art. 71.5 LC, que «inmunice» o «blinde» en todo caso a las refinanciaciones de deuda en sede rescisoria concursal, sino que el legislador introduce como novedad una «exención condicionada» a la concurrencia en la refinanciación de las garantías exigidas en la DA 4.ª.2 LC.

En efecto, en el art. 71.5 LC se enumeran supuestos que «en ningún caso podrán ser objeto de rescisión» esto es, supuestos que en modo alguno son susceptibles de impugnación concursal entre los que se sitúan los actos ordinarios de la actividad profesional o empresarial del deudor realizados en condiciones normales (art. 71.5.1.º LC), así como actos comprendidos en el ámbito de leyes especiales reguladoras de los sistemas de pagos y compensación y liquidación de valores e instrumentos derivados (art. 71.5.2.º LC) habiendo de ser tenidos en cuenta, además de estos supuestos expresamente contemplados, el supuesto de las operaciones a contado y el régimen legal especial sobre determinadas cesiones de crédito (DA 3.ª L 1/1999) y los criterios jurisprudenciales sobre el contrato de descuento. A la originaria redacción de art. 71.5 LC ha de añadirse, tras la reforma introducida por el RDL 3/2009, un nuevo apartado 3.º al art. 71.5 LC, conforme al cual en ningún caso podrán ser objeto de rescisión «las garantías constituidas a favor de los créditos de Derecho público y a favor del Fondo de Garantía Salarial en los acuerdos o convenios de recuperación previstos en su normativa específica», lo que conlleva una clara referencia al art. 164 LGT, así como al art. 10 de la Ley General Presupuestaria, introduciéndose en este ámbito una auténtica inmunización o blindaje frente a las rescisorias concursales que operaría en todo caso.

Entre los actos que no pueden ser objeto de impugnación ex art. 71.5 LC, sin embargo, no se incluyen las refinanciaciones de deuda, que son objeto de regulación jurídica en la nueva Disposición Adicional Cuarta que el RDL 3/2009 introduce en la Ley Concursal, en la que tras definirse qué ha de entenderse por acuerdo de refinanciación a los efectos de la DA 4.ª LC, se regulan las garantías que han de concurrir en las refinanciaciones de deuda para resultar protegidas del ámbito de las rescisorias concursales.

Esta opción del legislador de regular fuera del ámbito del art. 71.5 LC las refinanciaciones de deuda como un supuesto exento del ámbito de las rescisorias concursales, encontraría su justificación de política jurídica, de un lado, en razones de ubicación sistemática al perseguir el legislador regular respecto de las refinanciaciones no sólo un tema de exención rescisoria sino, además, la delimitación conceptual de lo que a estos efectos ha de entenderse por refinanciación y, de otro lado, al no ser en puridad asimilables las refinanciaciones de deuda a otros supuestos de exención de la rescisoria concursal contemplados en el art. 71.5 LC introduciéndose, como se ha adelantado, en virtud del RDL 3/2009 junto a las «exenciones absolutas» del art. 71.5 LC otro supuesto que puede calificarse de «exención condicionada».

En relación al alcance del «escudo protector» en sede rescisoria concursal introducido en la nueva DA 4.ª LC en virtud del RDL 3/2009, se suscitan las siguientes cuestiones fundamentales.

De un lado, si la protección sólo se produciría respecto de la cláusula general de perjuicio contenida en el art. 71.1 LC, de modo que sólo se excluiría la posibilidad de que la administración concursal pudiera probar el perjuicio, o también respecto de las presunciones iuris tantum (art. 71.3 LC) o iuris et de iure (art. 71.2 LC) contenidas en dicho precepto, de modo que las refinanciaciones con reestructuración contempladas en la DA 4.ª LC resultaran inatacables no sólo sobre la base de la cláusula general rescisoria, sino también sobre la base de las presunciones iuris et de iure o iuris tantum de perjuicio a la masa. El tema se suscita porque la DA 4.ª LC literalmente establece: «no estarán sujetos a la rescisión prevista en el art. 71.1 LC» que, como se sabe, contiene la cláusula general rescisoria. No obstante y aun cuando desde un punto de vista de técnica legislativa habría resultado más acertado aludir a la no sujeción a la rescisión prevista en el art. 71 LC sin remitirse expresamente al primer apartado de dicho precepto, habría que entender que la exención se produciría respecto del régimen rescisorio general ex art. 71 LC, que comprendería la cláusula general rescisoria (art. 71.1 LC) basada en la idea de perjuicio, así como las presunciones iuris tantum (artículo 71.3 LC) y iuris et de iure (art. 71.2 LC) de dicho perjuicio.

Probablemente la expresa remisión al art. 71.1 LC encuentre su justificación implícitamente en la intención del legislador de contemplar una exención exclusivamente respecto del marco rescisorio concursal, excluyendo del ámbito de la protección dispensada el ejercicio de otras acciones de impugnación que, como se sabe, contempla el art. 71.6 LC y que subsistirían, como se ha adelantado, respecto de las refinanciaciones comprendidas en la nueva DA 4.ª LC y que podrían haberse entendido excluidas de haberse hecho una genérica referencia al art. 71 LC. Y es que es importante resaltar que «la referida Disposición Adicional 4.ª LC no dota de validez al acuerdo preconcursal de refinanciación de deuda concluido entre el deudor y sus principales acreedores, convalidando eventuales vicios que en éste concurrieran, ni presume dicha validez, limitándose la protección que dispensa al ámbito de la rescisión concursal, de modo que las refinanciaciones que puedan incluirse en la DA 4.ª LC no podrán ser concursalmente rescindidas, aunque sí podrían, en su caso, ser atacadas por la vía de otras acciones de impugnación».

Asimismo, la exención se produciría no solo respecto de la aplicación del régimen especial rescisorio ex art. 71 LC sino también, en su caso, respecto de la aplicación de regímenes especiales de rescisión concursal respecto de acreedores profesionales, que perseguían endurecer el régimen rescisorio general concursal contenido en el referido precepto basado en la idea de perjuicio sin referencia alguna al fraude. Me refiero concretamente al art. 10 LMH que, en su redacción tras la Ley 41/2007, establece que las hipotecas inscritas a favor de las entidades del art. 2 LMH sólo podrán ser rescindidas, al amparo de lo previsto en el art. 71 de la Ley 22/2003, por la administración concursal si, además de concurrir un perjuicio a la masa, prueba la existencia de fraude en la constitución del gravamen. Debe entenderse, por tanto, que «las refinanciaciones comprendidas en el ámbito de la DA 4.ª LC no sólo no serían rescindibles sobre la base del régimen general rescisorio ex art. 71 LC, sino tampoco, en su caso, sobre la base de regímenes rescisorios concursales especiales contenidos en preceptos como el art. 10 LMH, cuando concurrieren los requisitos de su aplicación», remitiendo a otro lugar del presente trabajo la eventual consideración de la protección de la DA 4.ª LC de otros pretendidos regímenes rescisorios especiales (art. 15 RDL 5/2005).

2.2.  Ámbito de aplicación material: concepto de refinanciación, temporalidad, sujetos refinanciadores y plan de viabilidad

La Disposición Adicional 4.ª.1 de la Ley Concursal, que lleva por título «Acuerdos de refinanciación» en su apartado 1 establece:

«A todos los efectos de esta Disposición, tendrán la consideración de acuerdos de refinanciación los alcanzados por el deudor en virtud de los cuales se proceda al menos a la ampliación significativa del crédito disponible o a la modificación de sus obligaciones, bien mediante la prórroga de su plazo de vencimiento, bien mediante el establecimiento de otras contraídas en sustitución de aquéllas. Tales acuerdos habrán de responder en todo caso a un plan de viabilidad que permita la continuidad del deudor en el corto y el medio plazo».


Se opta, por tanto, por introducir a los efectos de la aplicación de la DA 4.ª LC un concepto amplio de refinanciación que abarcaría, de un lado, aquellas modalidades que conllevan una ampliación del crédito disponible que no se cuantifica, pero se exige que sea «significativa», sin que el legislador precise qué alcance haya de darse a dicho término, contemplándose, por tanto, la refinanciación que conlleva la entrada significativa de «dinero fresco» (fresh money), pudiendo sostenerse, no obstante, una superación de la identificación conceptual entre lo significativo y lo cuantitativamente elevado, pudiendo en ocasiones ser significativa una entrada de dinero fresco, aunque sea cuantitativamente escaso, si con ello permite la continuidad de la actividad profesional o empresarial, por lo que ello habrá de conectarse, en todo caso, al plan de viabilidad de que se acompaña la refinanciación.

Ahora bien, conviene precisar que, a los efectos de la aplicación de la DA 4.ª LC en relación a la exención de la rescisión concursal, no serían encuadrables en este supuesto las entradas de fresh money «ex novo» que no acontezcan en relación a la ampliación de un crédito anteriormente existente y disponible, pues en este caso no nos hallaríamos ante una refinanciación, sino ante una nueva financiación que, aun cuando cumpliere con los requisitos exigidos en la DA 4.ª LC, no sería subsumible en este ámbito a los efectos de exención de la rescisoria concursal. En este sentido, el tenor literal de la DA 4.ª.1 LC se refiere a «acuerdos de refinanciación alcanzados por el deudor en virtud de los cuales se procede, al menos, a la ampliación significativa del crédito disponible», lo que conllevaría una clara referencia a un crédito preexistente que cuantitativamente se amplía. Por tanto, sólo en el supuesto en que esa nueva financiación pudiere ser ampliada en virtud de un acuerdo de refinanciación, tendría cabida en la DA 4.ª LC.

De otro lado, constituirían también ámbito de aplicación de la Disposición Adicional 4.ª LC aquellas otras refinanciaciones modificativas de las obligaciones inicialmente contraídas, ya sea mediante prórroga en el plazo de vencimiento de las obligaciones (novaciones modificativas) o mediante el establecimiento de otras obligaciones contraídas en sustitución de aquéllas (novación extintiva), sin que se establezcan límites cuantitativos para el aplazamiento, ni se limiten los posibles contenidos de una novación modificativa o extintiva. Por ello, tendrían cabida en el ámbito de una refinanciación un aplazamiento de obligaciones, la modificación de las condiciones de la obligación (tipos de interés, calendario y supuestos de amortización, amortizaciones obligatorias, garantías...) pudiendo incluirse también operaciones de reestructuración de deuda vía dación en pago o capitalización de deuda que, por tanto, en la medida en que se inserten en un acuerdo más amplio de refinanciación encuadrable en la DA 4.ª LC que modifique las obligaciones o aumente de manera significativa el crédito disponible, podrían beneficiarse de la exención contemplada en la DA 4.ª LC.

Ahora bien, en todo caso ya se trate de refinanciación con novación modificativa o extintiva, así como en los supuestos en que ésta conlleve entrada de fresh money, es preciso, de un lado, que concurra un elemento temporal. En efecto, la protección dispensada por la DA 4.ª LC lo es respecto del régimen general rescisorio contenido en el art. 71.1 LC, así como en relación a regímenes especiales ex art. 10 LMH que, como se sabe, operan respecto de actos realizados por el deudor en los dos años anteriores a la declaración del concurso, por lo que «resultarían comprendidos los acuerdos de refinanciación preconcursales de carácter extrajudicial alcanzados entre el deudor y sus acreedores sobre la base del principio de autonomía de la voluntad (art. 1255 CC) en los dos años anteriores a la declaración del concurso, pero no así los realizados antes de ese período temporal, que quedarían fuera del ámbito de las rescisorias concursales y, por tanto, no podría plantearse ni siquiera una exención de algo que no resulta aplicable, quedando sometidos no obstante dichos acuerdos, en su caso, al ámbito de la acción rescisoria civil pauliana, así como a otras acciones de impugnación que pudieran plantearse (nulidad, anulabilidad...)». De otro lado, no todo acuerdo de refinanciación alcanzado por el deudor con sus acreedores en los dos años anteriores a la declaración del concurso resultarían comprendidos en el ámbito de la DA 4.ª LC, sino que «la refinanciación debe responder “en todo caso a un plan de viabilidad que permita la continuidad de la actividad del deudor en el corto y medio plazo”, protegiéndose por tanto las refinanciaciones con reestructuración que permitan una continuidad de la actividad en el corto y medio plazo y, con ello, el mantenimiento de los puestos de trabajo, radicando precisamente en ello el fundamento de la exención del ámbito de la rescisión concursal que se introduce».

Se integraría así el referido plan de viabilidad que, de otro lado, se exige de manera paralela en relación al convenio concursal en el art. 100.5 LC, como parte del contenido del acuerdo de refinanciación, como viene aconteciendo, de otro lado, en la práctica en relación a las grandes refinanciaciones de deuda, particularmente con entidades financieras en las que la refinanciación se suele plantear en el marco más amplio de una revisión del plan de negocio y un amplio plan de reestructuración que permita asegurar la viabilidad de la actividad ordinaria del deudor, en cuyo marco son frecuentes los covenants (affirmative o negative covenants) y la constitución de los acreedores profesionales en comités de seguimiento (steering committee) cuyo objetivo fundamental es definir y, en su caso, ejecutar una actuación común de los acreedores que facilite los ajustes precisos para que el deudor pueda continuar desarrollando su actividad. El plan de viabilidad que soporta el acuerdo de refinanciación, deberá ser confeccionado bajo la responsabilidad de quien firme dicho plan, pudiendo encargarse su redacción —que no deberá adaptarse a un contenido determinado, al no existir regulación legal al respecto— por el deudor, por los firmantes del acuerdo o por ambos a la vez, a quien se considere capacitado para ello. En este sentido, podría entenderse que un auditor de cuentas, por su cualificación y siempre que no sea el propio auditor de cuentas del deudor (art. 8.2.F LAC), podría estar capacitado para su redacción, pero no debe entenderse que en todo caso deba encargarse dicha redacción a un auditor de cuentas, pues no hay reserva legal de esta actividad a su favor en el art. 1.3 LAC.

En este ámbito ha de resaltarse que el legislador, en la DA 4.ª.1 LC, opta por un planteamiento flexible propiciador de las refinanciaciones que podrían tener cabida en el ámbito de la DA 4.ª LC, al ser suficiente para ello que el plan de viabilidad permita la continuidad de la actividad del deudor en el «corto y medio plazo», excluyéndose toda pretensión de continuidad «a largo plazo», probablemente dado el contexto de crisis económica generalizado en el que nos encontramos. Ello suscita la necesidad de concretar, ante la falta de determinación legal, el corto y medio plazo a los efectos de aplicación de la DA 4.ª LC, dada la falta de previsión legal al respecto, lo que entiendo podría acometerse sobre la base de los criterios contenidos en las normas contables que, no obstante, contemplan —como se sabe— sólo el corto y largo plazo. En este sentido, en el RD 1514/2007, de 16 de noviembre, Plan General de Contabilidad, se sitúa la frontera entre el corto y largo plazo en un año, de modo que podría interpretarse que si contablemente el largo sería superior a un año, el corto y medio sería inferior a éste, debiendo en todo caso ello ponerse en relación de nuevo con el plan de viabilidad de que se acompaña la refinanciación.

En lo que se refiere al ámbito de aplicación subjetivo de la DA 4.ª LC es muy amplio, al menos sobre la base del tenor literal del texto legal, «no limitándose el ámbito de la referida Disposición sólo a las refinanciaciones que el deudor pudiera alcanzar con entidades financieras (acreedores profesionales), pudiendo también resultar comprendidas y computar en las mayorías exigidas las refinanciaciones concedidas por todo proveedor» —por ejemplo, proveedores de bienes y servicios que prorroguen al deudor los plazos de cumplimiento de sus obligaciones— «y que, aun cuando no aporten tesorería, contribuyen a una reestructuración de la situación económica del deudor» (p.e., pensemos en una prórroga por Iberdrola del plazo de cumplimiento de las obligaciones por el deudor en un contrato de suministro).

Tema distinto es que en la práctica lo más frecuente será que los acuerdos de refinanciación que tengan cabida en la DA 4.ª LC sean los acuerdos alcanzados entre el deudor y sus entidades financieras, o aquellos en que estas últimas representen un importante porcentaje del pasivo exigido por el legislador (tres quintas partes del pasivo del deudor en la fecha de adopción del acuerdo de refinanciación) lo que podrá predicarse de las entidades financieras o de importantes proveedores o suministradores (p.e., Iberdrola).

No obstante, en este ámbito se suscita como un tema esencial la necesidad de precisar si los titulares de créditos de Derecho público (principalmente tributarios y de seguridad social) podrían tener cabida en los acuerdos de refinanciación regulados en la DA 4.ª LC y, de otro lado, si sólo se estarían contemplando refinanciaciones que sirvan para allegar recursos ajenos, esto es, financiación externa, o también podrían resultar comprendidas en este ámbito operaciones societarias de aumento de capital.

En relación a la posibilidad de que los mencionados acreedores públicos —esto es, Hacienda y Seguridad Social y otras administraciones públicas— transaccionen en el marco de una refinanciación preconcursal, que no constituye sino un acuerdo extrajudicial entre el deudor y sus principales acreedores (art. 1255 CC), hay que partir del principio de indisponibilidad de los créditos de la Hacienda pública y la Seguridad Social conforme al cual no pueden ser objeto de transacción o arbitraje, sino mediante Real Decreto aprobado en Consejo de Ministros, previa audiencia del Consejo de Estado en pleno, admitiéndose o obstante las transacciones en el seno de los procedimientos concursales sobre la base del art. 10.2 LGP 47/2003 y el art. 24 LGSS. Lo que sucede es que las refinanciaciones a las que se refiere la DA 4.ª LC son refinanciaciones preconcursales extrajudiciales, acordadas al margen y como prevención de un procedimiento concursal, por lo que en puridad Hacienda y Seguridad Social no podrían refinanciar preconcursalmente deuda. Ahora bien, lo que sí pueden hacer, y de hecho están haciendo en la práctica, es conceder aplazamientos y fraccionamientos de deuda lo que, en definitiva, en muchas ocasiones viene a constituir un elemento que coadyuva a que el deudor pueda alcanzar con mayor facilidad refinanciaciones con sus principales acreedores, sobre todo profesionales, en el escenario de dicho aplazamiento concedido por Hacienda y Seguridad Social.

Más complejo, sin embargo, puede resultar resolver la cuestión relativa a precisar si las refinanciaciones contempladas en la DA 4.ª LC sólo serían aquellas que sirvan para allegar recursos ajenos o también tendrían cabida financiaciones internas, en las que los propios socios aportan capital con el fin de poder superar una situación de crisis económica. El tema es relevante, pues de entenderse comprendidas estas operaciones estructurales societarias de ampliación de capital dentro del ámbito de la DA 4.ª LC, resultarían protegidas del ámbito de las acciones rescisorias concursales.

Nada se dispone expresamente al respecto en la DA 4.ª LC, en la que sólo se alude como constitutivos de refinanciaciones aquellos acuerdos en los que se proceda al aumento significativo del crédito disponible o a novaciones modificativas o extintivas de obligaciones preexistentes. No obstante, entiendo que en dicho ámbito podrían resultar comprendidas dichas operaciones, clarificándose la clasificación y toma de posiciones en un eventual concurso de los créditos derivados de dicha ampliación de capital, sobre la base de la nueva redacción del art. 93.2.1.º LC.

2.3.  El presupuesto objetivo de las refinanciaciones comprendidas en la DA 4.ª LC

En la Exposición de Motivos del RDL 3/2009, de 27 de marzo, de medidas urgentes en materia tributaria, financiera y concursal ante la evolución de la situación económica, se justifican las modificaciones contenidas en dicho Real Decreto-Ley en la necesidad de «facilitar la refinanciación de las empresas que puedan atravesar dificultades financieras que no hagan ineludible una situación de insolvencia». De ello podría derivarse que, dado que las refinanciaciones objeto de regulación son las contempladas en la DA 4.ª LC, la operatividad de la protección dispensada se limitaría a las refinanciaciones preconcursales planteadas en situación de preinsolvencia —o insolvencia inminente, en la terminología de la Ley Concursal (art. 2.3 LC)— que perseguirían evitar un agravamiento de las dificultades financieras (refinanciaciones preventivas de insolvencia) con exclusión, por tanto, de las refinanciaciones que hemos venido en denominar de remoción de insolvencia, y que perseguirían remover una insolvencia actual.

Sobre la base de estas consideraciones, el presupuesto objetivo o situación económica subyacente a la refinanciación de deuda vendría a delimitar el marco de relaciones entre la protección dispensada por la DA 4.ª LC en relación a las rescisorias concursales y limitada a las refinanciaciones preventivas de la insolvencia y la que derivaría del art. 5.3 LC en sede de declaración de concurso voluntario, que se limitaría a situaciones de insolvencia actual, con exclusión de situaciones de insolvencia inminente, en las que no concurriría un deber de solicitud de concurso voluntario.

No obstante, este planteamiento que parece derivarse de la EM del RDL 3/2009, no se recoge en la redacción de la DA 4.ª LC, en la que no se alude en modo alguno a la situación económica subyacente a la refinanciación, aludiéndose de manera genérica a los «acuerdos de refinanciación alcanzados por el deudor», sin que se precise el presupuesto objetivo de éstos.

Es por ello por lo que, enmarcando los acuerdos de refinanciación de la DA 4.ª LC en su naturaleza como acuerdos extrajudiciales o amistosos entre el deudor y sus principales acreedores desarrollándose en el modelo español en el marco de la autonomía de la voluntad de las partes (art. 1255 CC), entiendo que tan lícitos son los acuerdos de refinanciación preventivos de insolvencia como aquellos otros planteados cuando la insolvencia ya existe, persiguiendo su remoción ante lo que —si se consigue— decaería el deber del deudor de solicitar la declaración de su concurso ex art. 5 LC. Por ello, tendrían cabida en el ámbito de la DA 4.ª LC no sólo acuerdos de refinanciación preventivos, sino también de remoción de insolvencia que, acompañados de un plan de viabilidad, permitan la continuidad de la actividad en el corto y medio plazo.

2.4.  Las garantías condicionantes de la operatividad de la protección

Como ya se ha adelantado, la Disposición Adicional 4.ª de la Ley Concursal dispensa una protección condicionada en materia de rescisión a los acuerdos de refinanciación que no conlleva una «inmunización» en todo caso de las refinanciaciones, sino sólo en tanto en cuanto nos encontremos ante refinanciaciones con reestructuración vía plan de viabilidad que permitan la continuidad de la actividad y siempre que concurran en ellas los requisitos exigidos en el apartado 2 de dicha Disposición que hemos venido en denominar «garantías condicionantes de la operatividad de la protección», relativas a las mayorías legalmente exigidas, intervención de un experto independiente y elevación a público del acuerdo de refinanciación, persiguiendo el cumplimiento de dichos requisitos «garantizar» de algún modo que la refinanciación no constituyó una «huida hacia adelante» y que no se produjo lesionando los intereses de acreedores no intervinientes.

A.  Acuerdos de refinanciación bilaterales y plurilaterales: mayorías de adopción

Para que opere en sede de rescisión concursal la protección dispensada por la DA 4.ª LC es preciso, conforme dispone la DA 4.ª.2.a) que «el acuerdo sea suscrito por acreedores cuyos créditos representen al menos los tres quintos del pasivo del deudor en la fecha de adopción del acuerdo de refinanciación».

La primera cuestión que se suscita en torno a este requisito es determinar si el ámbito de aplicación de la DA 4.ª LC se limitaría a acuerdos de refinanciación que podríamos calificar de masa, esto es, acuerdos plurilaterales concluidos entre el deudor y una pluralidad de acreedores, o si también podrían resultar comprendidas «refinanciaciones bilaterales» entre el deudor y uno de sus acreedores. El tenor literal del precepto parece inducir a una interpretación que reduzca el ámbito de aplicación de la DA 4.ª LC a aquellas refinanciaciones de masa o plurilaterales y de ahí la referencia al «acuerdo suscrito por acreedores» y al término crédito en plural.

Ahora bien, hay que destacar que en la DA 4.ª.2.a) no se exige que el acuerdo sea suscrito por un número de acreedores, sino por un porcentaje del pasivo que no se exige de una categoría homogénea de acreedores profesionales, sino por acreedores —profesionales o no— que representen el porcentaje exigido, esto es al menos las tres quintas partes del pasivo del deudor, ya sea ordinario o privilegiado —sin que ello conlleve la pérdida de su privilegio en un eventual concurso posterior—. Asimismo, se computarían a estos efectos créditos subordinados o sometidos a condición suspensiva, pues no olvidemos que la DA 4.ª LC regula acuerdos de refinanciación extrajudiciales planteados con anterioridad a la declaración de un concurso de acreedores y sólo en éste operaría la ausencia de derecho de voto del acreedor subordinado o la pérdida del privilegio para el acreedor que vote a favor de un convenio concursal, materia ésta en la que, además, se introduce en virtud de la reforma introducida por el RDL 3/2009 como novedad, la posibilidad de que las adhesiones mínimas que debe recibir la PAC sean prestadas por acreedores de cualquier clase y no exclusivamente, como acontecía con anterioridad a la reforma, de acreedores ordinarios o privilegiados, lo que coadyuva a interpretar en el ámbito de la DA 4.ª LC la posibilidad de computar también, a los efectos de la mayoría exigida, el voto del crédito subordinado.

No obstante, de la mayoría de créditos y no de acreedores exigida podría inferirse que si el deudor alcanza una refinanciación con uno sólo de sus acreedores que represente el referido porcentaje del pasivo, estaría comprendida esta refinanciación bilateral en el ámbito de la DA 4.ª LC, siempre que con ello se permita la continuación de la actividad en el corto y medio plazo, sin que pueda resultar óbice para ello el empleo del término «acuerdo», pues tan acuerdo de refinanciación en el sentido de confluencia o coincidencia de la voluntad de un deudor con un acreedor sobre los modos de cumplimiento de una obligación que preexiste a dicho acuerdo sería una «refinanciación bilateral» como una «refinanciación plurilateral» quedando, por tanto, desde este planteamiento, sobre la base de la literalidad de la DA 4.ª.2 LC, sólo excluidas las refinanciaciones bilaterales con acreedores que no representen el referido porcentaje del pasivo.

Tema distinto sería que, en estos supuestos, el fundamento último implícito en la exigencia de una mayoría legal en orden a proteger un acuerdo de refinanciación ex DA 4.ª LC y que no sería sino asegurar que el acuerdo cuenta con la aquiescencia de un porcentaje del pasivo quiebre, pero en puridad y al haber exigido el legislador mayoría solo en relación al porcentaje del pasivo y no mayoría numérica de acreedores, nada obstaría a que un acuerdo de refinanciación alcanzado con un solo acreedor que represente el referido porcentaje del pasivo, pueda beneficiarse del régimen de la DA 4.ª LC.

No obstante, puede sostenerse que resultarán escasos en la práctica los supuestos en que un solo acreedor represente, a los efectos de una refinanciación de deuda, las tres quintas partes del pasivo —salvo en lo que se refiere a los acreedores profesionales, que suelen representan un porcentaje importante del pasivo—, siendo más frecuentes las refinanciaciones plurilaterales en cuyo marco, como se analizará a continuación, tendrían cabida los acuerdos bilaterales de refinanciación, pues las condiciones en que se refinancia en el marco de los acuerdos comprendidos en la DA 4.ª LC no han de ser uniformes para todos los acreedores intervinientes en el acuerdo.

En efecto, que el acuerdo de refinanciación haya de haber sido suscrito por los tres quintos del pasivo a los efectos de aplicación de la DA 4.ª LC no quiere decir que el contenido de la refinanciación haya de ser el mismo para todos los acreedores que lo suscriban, sino que podrían producirse —y, de hecho, así se producirá en la práctica p.e. en supuestos de refinanciación de préstamos sindicados— negociaciones del deudor con cada uno de sus acreedores, que habrían de prestar individualmente su consentimiento a dicha refinanciación (refinanciaciones bilaterales), pero articulándose a su vez estas negociaciones individuales con negociaciones globales dado que, aun cuando la Ley no lo exija explícitamente, de manera implícita parece que cada acreedor habrá de prestar su conformidad a las condiciones en que los demás acreedores refinancian, para poder alcanzar la mayoría de los tres quintos del pasivo exigida en la DA 4.ª LC.

Subyacería así en supuestos de refinanciaciones plurilaterales al acuerdo único de refinanciación que podemos calificar como acuerdo de masa, varios negocios jurídicos ligados entre sí en una forma próxima a la figura de los contratos unidos, constituyendo la refinanciación de la deuda el elemento finalista constitutivo del nexo o unión entre los distintos negocios jurídicos que tendrían como partes al deudor y distintos acreedores, en este marco de negociaciones bilaterales y, a su vez, globales.

Asimismo, la mayoría exigida de tres quintas partes del pasivo en orden a beneficiarse de la exención contemplada en la DA 4.ª LC, tampoco conllevaría la necesidad de que realmente las tres quintas partes del pasivo sean objeto de refinanciación, pudiendo un porcentaje del pasivo no resultar afectado por el contenido del acuerdo de refinanciación y, sin embargo, prestar su consentimiento a que éste se alcance a la vista de las consecuencias beneficiosas que para ellos la refinanciación podría conllevar (p.e., mantenimiento de negocio que, de no alcanzarse la refinanciación, podría peligrar).

Por último, el legislador exige que el acuerdo sea suscrito por acreedores que representen los tres quintos del pasivo del deudor, en la fecha de adopción del acuerdo de refinanciación, lo que suscita, de un lado, la complejidad de determinar en el marco de autonomía de la voluntad en que se desenvuelven estos acuerdos cuál era el pasivo del deudor cuando se adoptó el acuerdo, dado que no ha habido procedimiento alguno de verificación. No obstante, parece en este ámbito que toda estimación debería referirse no tanto a las cuentas anuales cuanto a lo que conste en un Balance de situación del deudor, que deberá unirse al instrumento público en el que se formalice el acuerdo de refinanciación, como se establece en la DA 4.ª.2.c) LC. De otro lado, se plantea la necesidad de concretar cuándo se entiende adoptado un acuerdo de refinanciación, dado que la estimación del pasivo se remite a la «fecha de adopción del acuerdo» lo que en ocasiones resulta complejo particularmente cuando el acuerdo de refinanciación es plurilateral y se alcanza, por ejemplo, en el marco de un préstamo sindicado.

B.  Informe de experto independiente: nombramiento y contenido

Con arreglo a lo dispuesto en la DA 4.ª.2.b) LC, el acuerdo de refinanciación habrá de:

«Ser informado por un experto independiente designado por el Registrador Mercantil del domicilio del deudor, conforme al procedimiento establecido en los arts. 338 y ss. RRM. El informe del experto contendrá un juicio técnico sobre la suficiencia de la información proporcionada por el deudor, sobre el carácter razonable y realizable del plan en las condiciones definidas en el apartado 1 y sobre la proporcionalidad de las garantías conforme a las condiciones normales de mercado en el momento de la firma del acuerdo.»


Se exige, así, sobre la base del «sistema garantista» presente en la reforma y siguiendo el modelo italiano configurado en el art. 67.3 Legge Fallimentare respecto de los accordi di risanamento la necesidad de que el acuerdo de refinanciación sea informado por un experto independiente que emitirá un juicio técnico sobre el acuerdo de refinanciación. Ello, aun cuando pudiere pensarse en una primera interpretación pudiera encarecer y ralentizar en el tiempo el proceso de negociación y conclusión de las refinanciaciones de deuda, sin embargo coadyuva, en el marco del «garantismo» desde el que se aborda en la reforma el tratamiento de los acuerdos de refinanciación, a favor de la justificación de política jurídica de la protección situada, como se viene insistiendo, en la continuidad de la actividad y el mantenimiento del empleo perseguidos por la refinanciación, a cuya verificación coadyuvaría la intervención del experto independiente. El procedimiento de nombramiento por el registrador del experto independiente y la emisión del informe por dicho experto se encuentra presidido por un principio de celeridad al haberse optado expresamente en la DA 4.ª LC por la remisión al procedimiento previsto en los arts. 338 y ss. RRM.

La remisión se produce, por tanto, al procedimiento previsto preceptivamente en supuestos de aportaciones no dinerarias en la constitución o aumento del capital social de sociedades anónimas (art. 38 LSA) y comanditarias por acciones y, con carácter facultativo, en supuestos de sociedad de responsabilidad limitada, así como en determinados supuestos de fusión y escisión de sociedades (art. 34 LME).

Probablemente, el fundamento de política jurídica subyacente a la necesidad de designación de un experto independiente en supuestos de aportaciones no dinerarias y de refinanciaciones de deuda sea paralelo, se sitúe en la necesidad de que sea una persona que posea conocimientos técnicos especializados, ajena a la sociedad deudora y no designada por el deudor, la que emita un informe técnico sobre la base del cual pueda sostenerse que la refinanciación de deuda en el momento en que se optó por ella pudo coadyuvar al mantenimiento de la actividad sobre la base de un plan de viabilidad, no constituyendo una mera «huida hacia adelante» y, por tanto, pueda beneficiarse del régimen de exención del ámbito de las rescisorias concursales ex art. 71 LC.

Por ello, con esta finalidad la DA 4.ª.b) LC, tasa el contenido que habrá de tener el informe que emita el experto, en el que deberá contenerse:

– Juicio técnico sobre la suficiencia de la información proporcionada por el deudor.

– Pronunciamiento sobre el carácter razonable y realizable del plan de viabilidad en las condiciones del apartado 1 de la DA 4.ª LC (un plan podría ser razonable desde la perspectiva de quien lo propone y, sin embargo, irrealizable en las condiciones de mercado en el momento en que se propone).

– Pronunciamiento sobre la proporcionalidad de las garantías conforme a las condiciones normales de mercado en el momento de la firma del acuerdo, persiguiendo este contenido alejar de algún modo la presunción, en ocasiones extendida en el tráfico e incluso recogida en el art. 71.3.2.º LC, de que cuando se constituyen garantías en conexión con una refinanciación de deuda, el refinanciador busca prevalerse de su posición, colocándose en situación privilegiada frente a otros acreedores que no pueden dotarse de dichas garantías. En este ámbito, adviértase que si bien en conexión con refinanciaciones de deuda se exige un pronunciamiento sobre la «proporcionalidad de las garantías» conforme a condiciones de mercado que, entiendo, habrían de ir referidas no tanto a las condiciones aplicables a un deudor solvente cuanto a un deudor que refinancia en situación de dificultades económicas, este mismo pronunciamiento no se exige respecto de la constitución de garantías constituidas a favor de crédito de Derecho público o del FOGASA. En este sentido, el nuevo apartado 3 del art. 71.5 LC contiene una exención respecto de las referidas garantías constituidas en el marco de los acuerdos de recuperación previstos en su normativa específica y ello «en todo caso» y sin que se haga valoración alguna de la proporcionalidad de dichas garantías en las condiciones existentes en el mercado en el momento en que se alcanzó el acuerdo.

Competente para el nombramiento del experto independiente será, conforme dispone el art. 338 RRM, el Registrador Mercantil del domicilio del deudor, resultando irrelevante que el deudor sea un empresario inscribible, aun cuando más discutible pudiere resultar el nombramiento de experto por el Registrador si el deudor es un sujeto inscribible pero no inscrito, dado que el art. 338.1.1.º RRM, al que remite el RDL 3/2009, exige la identificación de los datos registrales como uno de los contenidos preceptivos de la solicitud. No obstante, parece que debe entenderse admisible esta posibilidad desde el momento que al concurso de acreedores, al que puede conducir el fracaso de un acuerdo preconcursal, puede quedar sometida una sociedad irregular (art. 24.2 LC y art. 105.1.3.º LC 22/2003, habiendo sido derogado este supuesto de prohibición para presentar PAC en virtud del RDL 3/2009).

En supuestos de acuerdo de refinanciación para un grupo empresarial, si éste se plantea sólo para una o varias sociedades integrantes del grupo, se procederá al nombramiento de un experto para cada una de ellas siendo competente el registrador de sus respectivos domicilios. Si el acuerdo de refinanciación, sin embargo, se plantea para todo el grupo de sociedades, entiendo que resultarían aplicables por analogía las cifras contenidas en el art. 344.2 del RRM para supuestos de nombramiento de expertos en casos de fusión o escisión. Sobre la base de ello, se procedería al nombramiento de un experto para cada una de las sociedades que conformen el grupo, pidiendo ser el informe común para todas las sociedades si así se solicita, debiendo no obstante ir firmada la solicitud de nombramiento de experto por cada una de las sociedades.

La independencia del experto que asegure la valoración objetiva del informe que emita, provendría de su nombramiento por el Registrador quien, dado que se trata de un supuesto que carece de la normativa específica sobre designación de expertos a que se refiere el art. 340.1 así como la DF 5.ª RRM, al no existir una profesión directamente relacionada con la verificación de los planes de viabilidad, deberá designar al experto conforme a su «prudente arbitrio», gozando por tanto el Registrador de un amplio margen de libertad para designarlo entre las personas físicas o jurídicas que pertenezcan a profesiones directamente relacionadas con la valoración de planes de viabilidad o de garantías, sin que se precise por tanto la cualificación del experto profesional que, no obstante, es previsible se materialice en la práctica en economistas o auditores. Es este un tema que puede revestir una relevante trascendencia en la práctica, pues el Registrador en dicho nombramiento, podrá calibrar y valorar éste en función del tipo de refinanciación de que se trate, presentando en ocasiones, como se sabe, una gran complejidad el proceso de refinanciación y de ahí la necesidad de acertar en la elección de su cualificación profesional, siendo necesario acudir en ocasiones a grandes firmas que proporcionan equipos multidisciplinares de trabajo, siendo en otras ocasiones operativa la designación de algunas de las otras prestigiosas firmas de economistas, auditores o de cualquier otra profesión que el Registrador estime adecuada. Ello, sobre todo, porque entiendo que el «experto independiente» sería conveniente que en la práctica no limitara su intervención a «santificar» un acuerdo de refinanciación, sino que esté presente en los acuerdos de refinanciación desde su comienzo y en su desarrollo.

En la Disposición Adicional 4.ª LC se alude al nombramiento de un experto independiente en singular, no obstante lo cual y dada la remisión que en dicha Disposición se contiene a los arts. 338 y ss. RRM, entiendo sería admisible que, en aplicación del art. 340.2 RRM, el Registrador pudiera nombrar a varios expertos cuando la complejidad de la refinanciación así lo requiera, debiendo ser, no obstante la pluralidad de los designados, el informe único a los efectos de la DA 4.ª LC, responsabilizándose cada experto de la parte cuya redacción le haya correspondido.

El nombramiento de los expertos independientes en el marco de la DA 4.ª LC estaría sometido al régimen de incompatibilidad establecido por la legislación procesal civil para los peritos (arts. 341.1 RRM, 343.1 LEC) debiendo excusarse inmediatamente ante el Registrador el experto que se encontrare en dicha situación, procediendo el Registrador, previa notificación a los interesados, a la designación de otro nuevo experto (art. 341.2 RRM) pudiendo, de otro lado, los interesados —esto es, en caso de refinanciaciones, el deudor o los acreedores intervinientes en la refinanciación— recusar al experto (art. 342 RRM). En este ámbito es importante destacar además que, en virtud del art. 8 RDL 3/2009, se introduce un nuevo apartado 6 en el art. 28 L 22/2003, sobre la base del cual: «No podrá ser nombrado administrador concursal quien, como experto independiente, hubiera emitido el informe al que se refiere la DA 4.ª.2.b) de esta Ley en relación con un acuerdo de refinanciación que hubiere alcanzado el deudor antes de su declaración de concurso».

De otro lado, también resultaría aplicable en el ámbito del nombramiento de experto independiente, en conexión con las refinanciaciones de deuda ex DA 4.ª LC, con el fin de evitar riesgos de connivencia o monopolización de la actividad, la previsión contenida en el art. 343 RRM —al que se remite la propia DA 4.ª LC al establecer que el nombramiento de experto se realizará conforme al procedimiento previsto en los arts. 338 y ss. RRM—, en el sentido de que el nombramiento de un experto que ya hubiere sido designado por el mismo Registrador dentro del último año, deberá ser necesariamente comunicado a la DGRN.

El plazo en que el experto designado deberá aceptar y emitir su informe será, de nuevo, el previsto en los arts. 338 y ss. RRM que, como se sabe, se caracteriza por la celeridad, aspecto éste esencialmente relevante cuando se trata de refinanciaciones de deuda en situaciones preconcursales, momento en el que ha de actuarse con rapidez con el fin de evitar que la situación económica del deudor se deteriore aún más. Así, el nombramiento del experto se realizará a instancia de la sociedad deudora a través de sus administradores (art. 338.2 RRM), debiendo constar en éste los datos del art. 338.1 RRM. El Registrador, tras la presentación de la instancia, practicará el correspondiente asiento de presentación en el libro diario y abrirá expediente numerado (art. 339 RRM), lo que resta de algún modo la «privacidad» al acuerdo de refinanciación, dotándole de publicidad. Dentro de los 15 días siguientes a la fecha de este asiento, el Registrador designará al experto independiente y establecerá la retribución a percibir o los criterios para su cálculo (art. 340.3 RRM), sin que dicha retribución esté sujeta al arancel que rige la retribución de la administración concursal. La retribución fijada por el Registrador la percibirá el experto independiente directamente de la sociedad deudora en cuyo nombre se haya solicitado el informe, pudiendo el experto solicitar una provisión de fondos a cuenta de sus honorarios (art. 348.2 RRM).

En un plazo de cinco días desde la fecha de notificación de su nombramiento, el experto independiente deberá comparecer ante el Registrador y acertar el cargo, caducando en otro caso el nombramiento y debiendo proceder el Registrador a un nuevo nombramiento (art. 344.3 RRM). Desde la aceptación de su nombramiento, el experto independiente dispondrá del plazo máximo de un mes para emitir su informe por escrito (art. 345.1 LC), plazo éste que puede resultar muy corto en conexión con las valoraciones que el experto independiente ha de emitir respecto de la refinanciación salvo si, como se ha propuesto, se da entrada al experto independiente desde el principio en la negociación de la refinanciación de deuda, lo que podría facilitar el cumplimiento del referido plazo. No obstante, este plazo podría ser prorrogado a solicitud del experto cuando concurran «circunstancias excepcionales» (art. 345.1, in fine, RRM), lo que podría en ocasiones alegarse en relación a complejas refinanciaciones de deuda, sin que ello vaya en detrimento de la celeridad de que debe acompañarse toda refinanciación.

Transcurrido el referido plazo de un mes y, en su caso, su prórroga correspondiente sin que el experto emita su informe, el encargo caducará y el Registrador procederá a un nuevo nombramiento, sin perjuicio de la responsabilidad en que pudiera haber incurrido el experto por incumplimiento de sus funciones (art. 345.2 RRM).

Emitido el informe por el experto independiente, pueden plantearse supuestos en la práctica en los que el informe emitido contenga un juicio técnico, que es lo exigido en la DA 4.ª.2 LC, que no sea favorable o contenga «salvedades» en relación a los distintos temas sobre los que debe pronunciarse. Es decir, podría emitir un informe en el que se haga constar que la información suministrada por el deudor no era suficiente, que el plan no es realizable en las condiciones de la DA 4.ª.1 LC, esto es, en el corto y medio plazo o que el otorgamiento de garantías no disfrutaba de la proporcionalidad exigida en las condiciones normales de mercado cuando se firmó el acuerdo, o que pone reparos a estos temas, lo que podría motivar a la administración concursal a solicitar la rescisión en un eventual concurso de dicha refinanciación, por entender que no concurrirían los requisitos de la DA 4.ª.2 en orden a beneficiarse de la exención.

En efecto, en estos supuestos, habría de entenderse que no concurriría el requisito exigido en la DA 2.ª LC, pues aun cuando la Ley no lo diga expresamente, no se exige sólo que formalmente conste dicho informe, sino que éste sea favorable y, de algún modo, garantice que la refinanciación puede coadyuvar en virtud del plan de viabilidad que incorpora al mantenimiento de la actividad y el empleo, no pudiendo beneficiarse de otro modo el acuerdo de la exención de la DA 4.ª LC en un eventual concurso. Ahora bien, aquí el tema esencial se suscitaría en conexión con las vías de protección de que podría disponer el deudor o los intervinientes en la refinanciación si éstos no compartieran, como será previsible en la práctica, el juicio técnico del experto independiente desfavorable a la refinanciación.

En este ámbito, si se pudiere manifestar que el informe técnico incurrió en un grave error técnico, cabría acudir al recurso judicial de igual modo a lo que acontece respecto de la valoración de auditores y expertos en supuestos de exclusión. No obstante, parece que sobre la base del art. 338.1.3.º RRM transcurridos tres meses desde el anterior informe podría solicitarse informe de nuevo experto independiente. Tema distinto sería valorar en qué medida el experto independiente incurriría en responsabilidad en supuestos en que, habiendo emitido un informe técnico favorable, finalmente y no obstante ello se declarare un concurso de acreedores dentro del plazo en el que se preveía en el plan de viabilidad la continuidad de la actividad. En estos supuestos, aplicando analógicamente lo previsto en el art. 38 LSA y lo previsto en relación al experto independiente en caso de fusión y escisión del art. 34 LME, habría que entender que éste quedaría exonerado de toda responsabilidad si pudiera acreditar que aplicó la diligencia debida y los estándares de actuación propios de la tarea encomendada.

C.  Formalización del acuerdo en instrumento público

La Disposición Adicional 4.ª.2.c) de la Ley Concursal exige en último lugar que: «el acuerdo se formalice en instrumento público, al que se unirán todos los documentos que justifiquen su contenido y el cumplimiento de los requisitos anteriores», con lo que no se hace sino regular legalmente lo que en la práctica venía siendo frecuente, particularmente respecto de grandes refinanciaciones que se elevan a instrumento público (escritura o póliza). En relación al cálculo de los honorarios notariales, la Disposición Adicional 1.ª del RDL 3/2009, bajo la rúbrica «Escrituras públicas de formalización de acuerdos de refinanciación» establece:

«Para el cálculo de los honorarios notariales de la escritura pública de formalización de los acuerdos de refinanciación a que se refiere la DA 4.ª de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, se aplicarán los aranceles correspondientes a los “documentos sin cuantía” previstos en el número 1 del RD 1426/1989, de 17 de noviembre, por el que se aprueba el arancel de los Notarios. Los folios de matriz de la escritura y de las primeras copias que se expidan no devengarán cantidad alguna a partir del décimo folio inclusive».


Esta regulación legal del tema, que no sólo establece la aplicación del «arancel de los documentos sin cuantía» en orden a calcular los honorarios del notario, sino también el no devengo de cantidad alguna de los folios de matriz de escritura y primeras copias a partir del décimo folio inclusive, está claro que abarata la elevación a público de la refinanciación frente a la situación existente con anterioridad —a la que resultarán sometidas las refinanciaciones que no se adapten a la DA 4.ª LC—, sin embargo ello en gran medida se produce en detrimento de los notarios, precisamente en un momento en el que de algún modo y en conexión con la crisis económica inmobiliaria, éstos han visto disminuir el requerimiento de sus servicios.

Pero no sería ésta la única cuestión que podría suscitarse en torno a la elevación a instrumento público de los acuerdos de refinanciación contemplados en la DA 4.ª LC, esto es, acuerdos con reestructuración que se acompañen de un plan de viabilidad, pudiendo plantearse algunos problemas prácticos sobre el modo en que podría elevarse en un único instrumento público refinanciaciones plurilaterales en las que confluyen distintos términos y condiciones.

En efecto, como se ha analizado, en supuestos en que las refinanciaciones sean bilaterales, el carácter único del acuerdo y su elevación a escritura pública puede no plantear problemas, pero dado que previsiblemente las refinanciaciones que podrán beneficiarse del régimen de la DA 4.ª LC serán no tanto refinanciaciones bilaterales como plurilaterales en las que, aun cuando el acuerdo sea único, su contenido no será uniforme para los acreedores, pudiendo ser los términos de la refinanciación y los plazos de carencia diferentes para los intervinientes, articulándose las negociaciones individuales con negociaciones globales, resultaría complejo materializar todo ello en un único instrumento público, como parece exigir la DA 4.ª.2.c) LC. En este sentido, piénsese en refinanciaciones en las que se puedan distinguir préstamos sindicados, préstamos a promotor con un importante número de fincas registrales, hedge funds... a lo que se añadiría la imposibilidad material de elevar a instrumento público refinanciaciones internacionales.

Es por ello por lo que entiendo se cumpliría el requisito exigido en la DA 4.ª.2.c) LC elevando a instrumento público el acuerdo de términos y condiciones con pólizas bilaterales que contendría acuerdos globales programáticos, sin necesidad de elevar a ese único instrumento público cada uno de los acuerdos bilaterales que fueren alcanzado, que se instrumentalizarán de forma separada, pudiendo entenderse que el «arancel de documento sin cuantía», en orden a calcular los honorarios del notario se aplicará solo respecto de la elevación a instrumento público de ese acuerdo de términos y condiciones, pero no así de la elevación a público de cada uno de los singulares acuerdos bilaterales que se alcancen, pudiendo esta interpretación racionalizar en términos de retribución económica la previsión contenida en la DA 1.ª RDL 3/2009, en conexión con la actividad desarrollada por el notario en el marco de una refinanciación de deuda.

En otro orden de cosas, entiendo que con el fin de que pueda operar la exención de la rescisión concursal respecto de negocios, actos y pagos realizados y garantías constituidas en ejecución de tales acuerdos sobre la base de la DA 4.ª LC, no sería preciso que en el instrumento que eleva a público el acuerdo de refinanciación se incluyeran e individualizaran todos los negocios, actos y garantías, pudiendo entenderse que resultarían comprendidos en el ámbito de la exención de la rescisión en tanto en cuanto derivaran del referido acuerdo de términos y condiciones que se eleva a público.

Por último, habría que hacer alguna referencia al tipo de control que ha de efectuar el notario al elevar a documento público el acuerdo de refinanciación, lo que habrá de estar presidido por la condición del notario como funcionario público encargado de velar por la legalidad (artículo17 bis de la Ley del Notariado). En este sentido, el notario habrá de verificar tan sólo si concurren los requisitos exigidos para elevar a público el acuerdo de refinanciación (control de legalidad formal), pero no si dicho acuerdo cumple con las condiciones exigidas en la DA 4.ª LC en orden a beneficiarse del régimen de exención rescisorio contenido en dicha Disposición. En este sentido, hay que anticipar que la inclusión de una refinanciación de deuda en el régimen de la DA 4.ª LC no dota de validez al acuerdo, por lo que el control de los requisitos contenidos en ésta debe excluirse del ámbito del control de legalidad que ha de efectuar el notario.

D.  Ámbito de protección: acciones rescisorias concursales versus otras acciones de impugnación

En tanto en cuanto concurran en las refinanciaciones de deuda las garantías exigidas en la DA 4.ª.2 LC, éstas no estarán sujetas al régimen general rescisorio ex art. 71 LC, o al régimen especial ex art. 10 LMH, extendiéndose la exención a los acuerdos mismos de refinanciación alcanzados, así como a los negocios, actos y pagos realizados y las garantías constituidas en ejecución de tales acuerdos. No obstante, la DA 4.ª LC no dota —como se ha adelantado— de validez al acuerdo de refinanciación preconcursal alcanzado extrajudicialmente entre el deudor y sus principales acreedores en los dos años anteriores a la eventual declaración de un concurso de acreedores, limitándose la protección dispensada a la exención del régimen rescisorio general o especial.

Es por ello por lo que el ámbito de protección se dispensa sólo respecto del mencionado régimen rescisorio general o especial, pero no así respecto de otras acciones de impugnación que sean conformes a Derecho (rescisión por lesión, nulidad, anulabilidad, declarativa, simulación o restitutoria) cuyo ejercicio no lo impide la iniciación de acciones rescisorias como se previene en el art. 71.6 LC, también aplicable a las refinanciaciones de la DA 4.ª LC sin que el legislador haya procedido, salvo en aspectos procesales puntuales, a la integración sistemática de las distintas acciones de impugnación.

La competencia para conocer de estas acciones de impugnación corresponde al juez del concurso, dado que se trata de acciones civiles con trascendencia patrimonial (art. 8.1.º LC), tramitándose por el procedimiento incidental (art. 71.6 LC que remite al art. 72 LC) introduciendo, no obstante, en este ámbito la DA 4.ª.3 LC una especialidad en relación a la legitimación para el ejercicio de las acciones de impugnación, resultando cuestionable el ámbito material de la especialidad que se introduce.

En este sentido, se establece: «Declarado el concurso, solo la administración concursal estará legitimada para el ejercicio de las acciones de impugnación contra estos acuerdos», excluyéndose por tanto la legitimación jurídica subsidiaria de acreedores prevista en el art. 72.1 LC, suscitándose en este ámbito la delimitación de las acciones de impugnación a las que alude la DA 4.ª.3 LC, así como la concreción de la referencia que en dicho ámbito se hace, a «estos acuerdos». En particular, se suscita si dentro de esta referencia resultarían englobados los acuerdos de refinanciación que, no obstante adecuarse a lo dispuesto en la DA 4.ª.1 LC, esto es, no obstante ser acuerdos de refinanciación de reestructuración acompañados de un plan de viabilidad que podría permitir la continuidad de la actividad en el corto y medio plazo, no cumplen las condiciones exigidas en la DA 4.ª.2 LC, no resultando, por tanto, protegidos por la exención contenida en dicha Disposición o tan sólo a los acuerdos de refinanciación que se adecúen a lo dispuesto en la DA 4.ª.1 y 2 LC.

El tema reviste gran trascendencia práctica, dependiendo de esta interpretación la operatividad de la especialidad introducida en la DA 4.ª.3 LC en relación a la legitimación para ejercitar acciones de impugnación. En efecto, si se opta por una interpretación amplia de la referencia a «estos acuerdos» englobando no sólo los acuerdos de refinanciación que se adecúen a lo dispuesto en la DA 4.ª.1 y 2 LC, sino también los que sólo reúnan las condiciones del número 1, podría entenderse que las «acciones de impugnación» respecto de cuyo ejercicio sólo estaría legitimada la administración concursal serían respecto de los acuerdos que no se adecúen a lo dispuesto en la DA 4.ª.2 LC, las acciones rescisorias concursales, así como las restantes acciones de impugnación no concursales (rescisión por lesión, nulidad, anulabilidad) limitándose a este último ámbito de acciones de impugnación no concursales la especialidad respecto de los acuerdos de refinanciación que se adecúen a lo dispuesto en la DA 4.ª.1 y 2 LC dado que éstos resultarían protegidos respecto a las rescisorias concursales. Esta interpretación extensiva de la especialidad en materia de legitimación activa contemplada en la DA 4.ª LC conllevaría un importante «escudo protector» en materia de legitimación activa respecto de los acuerdos de refinanciación que, aun acompañándose de plan de viabilidad y pudiendo permitir la continuidad de la actividad en el corto y medio plazo, no reúnen las «garantías condicionantes de la protección» contenidas en la DA 4.ª.2 LC, por lo que pueden beneficiarse de la exención introducida en la DA 4.ª LC pues, no obstante ello, sólo la administración concursal y no los acreedores podría atacar estos acuerdos por la vía de las acciones rescisorias concursales o por virtud de otras acciones de impugnación (nulidad, anulabilidad, pauliana, rescisión por lesión...).

Contrariamente, si se opta por una interpretación estricta de la DA 4.ª.3 LC, «estos acuerdos», sólo conectarían con los acuerdos de refinanciación que encajen en la DA 4.ª.1 LC (acuerdos de refinanciación de reestructuración acompañados de plan de viabilidad) y reúnan las garantías de la DA 4.ª.2 LC, esto es, acuerdos que puedan beneficiarse de la exención de la DA 4.ª LC, de donde derivaría que la referencia a las acciones de impugnación respecto de las que se limita la legitimación activa a la administración concursal, habría de entenderse hecha exclusivamente a acciones de impugnación distintas a las rescisorias concursales, dado que los acuerdos que reúnen las condiciones de la DA 4.ª.1 y 2 LC resultan protegidos de las rescisorias concursales, con lo que la especialidad en la legitimación activa se limitaría a los acuerdos que se adecuan a los números 1 y 2 de la Disposición y sólo respecto de acciones de impugnación distintas a las rescisorias (nulidad, anulabilidad...) que subsistirían respecto de dichos acuerdos, aplicándose en otro caso el régimen general contenido en el art. 72.1 LC.

Lo cierto es que la literalidad de la DA 4.ª.3 LC alude sólo a «estos acuerdos» sin referirse a los acuerdos que cumplan con los requisitos del número 2 de esta Disposición y, por tanto, tan acuerdos serían los que cumplan con los requisitos de los números 1 y 2 como los que sólo resulten encajables en el primer apartado, siendo calificables en pura dogmática jurídica como acciones de impugnación no sólo las acciones distintas a las rescisorias concursales, sino también éstas, por lo que podría entenderse extendida la limitación de la legitimación activa a la administración concursal respecto del ejercicio de acciones de impugnación distintas a las rescisorias concursales cuando se trate de acuerdos que se adecúen a los números 1 y 2 pero también respecto de acciones rescisorias concursales cuando nos encontremos ante acuerdos de refinanciación que, no obstante acompañarse de un plan de viabilidad que permita la continuación de la actividad en el corto y medio plazo, no reúnan los requisitos del número 2 de la DA 4.ª LC, justificándose esta especialidad que limita las posibilidades de rescisión en la referida continuación de la actividad y el consiguiente mantenimiento del empleo.

No obstante, entiendo forzada esta interpretación, pareciendo más acorde a los principios de política jurídica que parecen inspirar el régimen introducido en la DA 4.ª LC, entender que «estos acuerdos» serían aquellos que cumplen con lo contenido en los números 1 y 2 de la Disposición limitándose, por tanto, el ámbito de la exclusiva legitimación de la administración concursal, con exclusión de la legitimación subsidiaria de los acreedores a las acciones de impugnación no rescisorias (paulianas, rescisión por lesión, nulidad, anulabilidad...) operando respecto de los restantes acuerdos de refinanciación lo previsto en el régimen general contenido en el art. 72.1 LC.

2.5.  Régimen transitorio: la adaptación a la DA 4.ª LC

Uno de los aspectos que se presentaban más complejos en relación al nuevo régimen introducido en materia de refinanciaciones concursales alcanzadas con anterioridad a la declaración de un procedimiento concursal, era el relativo al régimen transitorio respecto de acuerdos alcanzados con anterioridad a la aprobación del RDL 3/2009 y, en particular, respecto de la posible aplicación retroactiva de dicho Decreto a estos acuerdos.

En este sentido, en la propia Exposición de Motivos del RDL se pone de manifiesto la «necesidad de conjugar la seguridad jurídica que precisan los agentes económicos para la adopción de decisiones económicas tan relevantes como las concernidas en los procedimientos concursales, con la necesidad de que se puedan beneficiar de inmediato de las posibilidades que se les abren con la entrada en vigor del RDL 3/2009».

Es en este ámbito en el que han de encuadrarse las Disposiciones Transitorias del RDL en general y, en particular, la DT 4.ª.2, relativa al apartado 3 del art. 8 del RDL, que introduce la nueva DA 4.ª en la LC, reguladora de los acuerdos de refinanciación.

Así, se establece:

«El apartado tres del art. 8 del presente Real Decreto-Ley será aplicable a los acuerdos de refinanciación celebrados antes de su entrada en vigor, así como a los negocios, actos y pagos realizados y a las garantías constituidas en ejecución de tales acuerdos, siempre que sin haberse solicitado el concurso del deudor, se cumplimenten los requisitos establecidos en el apartado 2.º de la DA 4.ª de la Ley 22, de 9 de julio, Concursal. En otro caso, a tales acuerdos así como a los negocios, actos y pagos realizados y a las garantías constituidas en ejecución de tales acuerdos les resultará de aplicación la regulación anterior al presente RD Ley, en especial lo dispuesto en el artículo10 de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulación del mercado hipotecario».


Se aplica, por tanto, retroactivamente el régimen contenido en la DA 4.ª de la LC a los acuerdos de refinanciación, actos, pagos y garantías en ejecución de dichos acuerdos, celebrados antes de la entrada en vigor del RDL 3/2009, en tanto en cuanto puedan adaptarse a la nueva normativa cumplimentando los requisitos exigidos en la DA 4.ª, lo que podrá acontecer hasta el momento en que se haya solicitado el concurso, lo que fija —de manera cuestionable, a mi entender— el momento temporal de aplicación del régimen transitorio. En efecto, con la opción adoptada, quedarían fuera de este régimen las refinanciaciones que cumplimenten dichos requisitos tras la solicitud del concurso de acreedores, impidiendo la mera solicitud del concurso la posibilidad de adaptación a lo dispuesto en la DA 4.ª del RDL.

Ello limita notablemente el ámbito de aplicación retroactiva del precepto, pues aquellas refinanciaciones que estuvieran negociándose antes de la entrada en vigor del RDL 3/2009 y, no obstante ello, un acreedor con independencia de la cuantía de su crédito solicite un concurso necesario, con la consiguiente admisión a trámite de la solicitud (art. 15 LC) y eventual oposición del deudor no podría adaptar en este lapso de tiempo que puede ser largo, el acuerdo de refinanciación que está siendo negociado a las garantías exigidas en la DA 4.ª LC con el fin de eludir una eventual rescisión, pues el concurso, aunque aún no haya sido declarado, ha sido solicitado.

Ello no hace sino agravar la posición de debilidad en que se encuentran las refinanciaciones preconcursales de carácter extrajudicial en sede de apertura, en la que —como se ha analizado— no sólo no se han introducido escudos protectores, pudiendo frustrar un acreedor minoritario con ello no sólo una refinanciación con las consecuencias que ello conlleva en orden a la continuación de la actividad y el mantenimiento del empleo, sino también impedir con su mera solicitud que un acuerdo de refinanciación alcanzado o en curso pueda, en el supuesto en que se declare el concurso, al menos beneficiarse de la exención introducida en la DA 4.ª LC, adaptándose a ésta particularmente si coadyuvó al mantenimiento de la actividad y la conservación del empleo. Por ello, entiendo hubiera resultado más conveniente fijar el momento hasta el que es posible la adaptación a la nueva normativa en la declaración del concurso, lo que en su caso hubiere mermado las maniobras oportunistas de acreedores minoritarios orientadas a hacer fracasar una refinanciación.

Que una refinanciación no se adapte a lo previsto en la DA 4.ª LC no quiere decir que el acuerdo no sea válido o sea automáticamente rescindible, no conllevando ello un reproche presuntivo de su carácter perjudicial. En efectos, estos acuerdos estarán sometidos, previo incidente de reintegración, al régimen rescisorio general ex art. 71 LC estructurado sobre la base de la idea de perjuicio a través de la cláusula general contenida en el art. 71.1 LC, así como sobre la base de las presunciones legales de perjuicio iuris tantum (art. 71.3 LC) o iuris et de iure (art. 71.2 LC) o, en su caso, al régimen rescisorio especial ex art. 10 LMH, resultando más cuestionable —como se analizará a continuación— que el art. 15 RDL 5/2005, de 11 de marzo, constituya un régimen rescisorio especial aplicable a las refinanciaciones de deuda preconcursales.

2.6.  Marco de relaciones entre exención rescisoria, calificación y complicidad concursal

Finalmente, en relación a la operatividad de la «exención condicionada» del ámbito de las rescisorias concursales introducida en la nueva DA 4.ª LC se suscita en qué medida la referida exención excluiría, al menos en relación con la realización de dicho acto, en aquellos supuestos en que se abra la sección de calificación (art. 163.1 LC) la calificación culpable del concurso en relación a lo actuado por el deudor y, por ende, una eventual declaración de complicidad de la entidad financiadora en el agravamiento de la insolvencia (art. 166 LC), de donde podría inferirse que el ámbito de protección dispensado por la DA 4.ª LC en el marco de las refinanciaciones preconcursales de deuda excedería del ámbito meramente rescisorio, extendiéndose a las consecuencias de una eventual calificación culpable del concurso.

El tema ha de abordarse partiendo de que rescisión concursal, calificación del concurso y eventual complicidad, aun cuando compartan su efecto inmediato de incremento de la masa activa, vía reintegración de la masa o completamiento mediante depuración de responsabilidades, responden a fundamentos y a presupuestos jurídicos distintos.

En este sentido, la apertura de la Sección 6.ª del concurso relativa a la calificación concursal y, en su marco, la complicidad (art. 166 LC) tiene por objeto valorar la conducta del deudor y, en supuestos de persona jurídica, de sus administradores o liquidadores de derecho o de hecho en relación con la insolvencia que constituye presupuesto objetivo del concurso, enjuiciándose comportamientos del deudor o de quienes hayan cooperado con él que hayan incidido en la generación o agravamiento del estado de insolvencia (art. 164.1 LC), lo que conlleva la necesaria concurrencia del elemento subjetivo del dolo o la culpa grave, enumerándose por el legislador «hechos del concurso culpable» que conllevan en ocasiones presunciones iuris et de iure de perjuicio (art. 164.2 LC) y en otras iuris tantum (art. 165 LC).

Frente a ello, las acciones rescisorias en el régimen general contenido en el art. 71 LC, que responden al fundamento de reintegrar el patrimonio del deudor en garantía de sus acreedores, se basan exclusivamente en un elemento temporal (realización del acto en los dos años anteriores a la declaración del concurso) y objetivo (perjuicio a la masa), sin que en este ámbito opere en modo alguno el elemento subjetivo del dolo o la culpa grave.

Partiendo de estas premisas, cuando se exencionan de manera condicionada del ámbito de las rescisorias concursales las refinanciaciones que se adecúen a los requisitos de la DA 4.ª LC, lo único que se está señalando es que la refinanciación no conllevó un perjuicio a la masa o que, conllevándolo, el legislador entiende que dicho perjuicio resultó justificado, al conllevar una reestructuración con mantenimiento de la actividad y de los puestos de trabajo pero, en principio, no está enjuiciando en modo alguno el comportamiento del deudor o de quienes hayan cooperado con él en la generación o agravamiento de la insolvencia. Por ello, en pura dogmática jurídica no puede sostenerse que la exención del ámbito de las rescisorias concursales ex art. 71 LC conlleve en todo caso la exclusión de la calificación culpable del concurso en conexión con la refinanciación y, en ese marco, de una eventual complicidad de la entidad refinanciadora, sobre la base de la concurrencia del dolo o culpa grave en la generación o agravamiento de la insolvencia. No obstante, no es menos cierto que se suscita el modo en que puede concurrir en el deudor o en los refinanciadores un dolo o culpa grave en la generación o agravamiento de la insolvencia, respecto de un acto que el legislador reputa no es perjudicial para la masa.

En este sentido, entre los «hechos externos de concurso culpable» no se enumeran las refinanciaciones, aun cuando éstas podrían tener incidencia en la sección de calificación en conexión, entre otros aspectos, con el hecho de concurso culpable regulado en el art. 165 LC relativo al incumplimiento por el deudor de su deber de solicitar la declaración de concurso, en la medida en que dicha refinanciación hubiera podido retrasar o eludir la solicitud de concurso, debiendo recordarse que la ampliación en los plazos de solicitud por el deudor de su concurso que el legislador, en virtud el RDL 3/2009, introduce en el art. 5.3 LC, sólo opera respecto de refinanciaciones con propuesta anticipada de convenio y no respecto de refinanciaciones preconcursales de carácter extrajudicial. Asimismo, podrían resultar encuadrables en el marco de la cláusula general contenida en el art. 164.1 LC, en la medida en que la refinanciación, aun cuando no hubiere conllevado un retraso o incumplimiento del deber del deudor de solicitar su concurso, hubiera contribuido a agravar la insolvencia, incrementando la masa pasiva.

Desde este punto de vista, se podría entender que aun cuando la refinanciación que cumpla los presupuestos de la DA 4.ª LC se repute por el legislador que no causa perjuicio a la masa porque, al ser una refinanciación con reestructuración, coadyuva al mantenimiento de la actividad profesional o empresarial del deudor, pudo agravar objetivamente el estado de insolvencia, incrementando la masa pasiva y retrasando la solicitud del concurso. Ahora bien, lo que resultará inviable en la práctica es probar que en este comportamiento del deudor o en el de sus refinanciadores concurrió dolo o culpa grave cuando el objetivo de la refinanciación era la reestructuración, aun cuando finalmente el concurso se haya declarado.

De todo ello deriva que, aun cuando en teoría no pueda entenderse en puridad que la exención de las rescisorias ex DA 4.ª LC conlleve simultáneamente una exención de la calificación culpable y de la complicidad, en la práctica será difícil probar el dolo o culpa grave en la conclusión de un acuerdo de refinanciación con reestructuración que el legislador ha considerado ex lege no perjudicial para la masa, lo que determina que la exención ex DA 4.ª LC afectaría no sólo a las rescisorias concursales, sino también a una eventual calificación culpable y complicidad concursal, lo que constituiría otro incentivo para procurar que las refinanciaciones se adecúen a los requisitos exigidos en la DA 4.ª LC.

3.  Los acuerdos de refinanciación no encuadrables en la DA 4.ª LC

3.1.  El régimen general rescisorio ex art. 71 LC: la cláusula general y las presunciones de perjuicio

Para que un acuerdo de refinanciación preconcursal pueda ser rescindido con arreglo al régimen general rescisorio ex art. 71 LC, es preciso que concurran un elemento temporal y un elemento objetivo centrado en la idea de «perjuicio».

En este sentido, el acuerdo de refinanciación ha de haberse alcanzado en los dos años anteriores a la declaración del concurso siendo, no obstante, atacables los actos realizados con anterioridad a dicho período mediante el ejercicio de acciones revocatorias ordinarias, sustituyéndose el elemento subjetivo del fraude característico de la acción rescisoria de Derecho común, por la realización del acto dentro del referido período sospechoso (23) .

Junto al elemento temporal, ha de concurrir un elemento objetivo, centrado en el perjuicio que constituye un concepto jurídico indeterminado que hay que dotar de contenido y que en el marco de la finalidad de las acciones rescisorias orientadas a la satisfacción de los derechos de crédito de los acreedores, parece acertado interpretar, en conexión con el principio de la par condicio creditorum, no sólo como actos que disminuyan el activo patrimonial del deudor, sino en sentido amplio, en relación a todo acto que impida o disminuya las expectativas de satisfacción colectiva de los acreedores (24) .

En este marco, inicialmente se advirtió jurisprudencialmente una tendencia a emplear un criterio riguroso en la interpretación de la bondad del acto realizado a efectos rescisorios, particularmente en lo que a refinanciaciones preconcursales se refiere, lo que determinó una cierta «alarma» en el tráfico sobre los riesgos de rescisión que había de soportar una refinanciación de deuda que, en ocasiones, habría dificultado e incluso relegado su conclusión (25) .

No obstante, recientemente se ha iniciado una línea jurisprudencial interpretativa que, sobre la base de la ponderación de los distintos intereses en juego, introduce la idea del «sacrificio patrimonial justificado» que podría modular, a efectos rescisorios, la idea de perjuicio en general y, en particular, en lo que a refinanciaciones de deuda se refiere, exigiendo el juicio sobre la concurrencia de dicho perjuicio que haya existido un auténtico sacrificio patrimonial que no cabría predicar, en principio, de todo acto de disposición patrimonial siendo, demás, preciso que dicho sacrificio carezca de justificación (26) , debiendo informar esta idea no sólo la apreciación de una eventual rescisión sobre la base de la cláusula general ex art. 71.1 LC, sino también en relación a las presunciones de perjuicio iuris et de iure ex art. 71.2 o iuris tantum ex art. 71.3 y, en particular, en relación a la presunción contenida en el art. 71.3.2 LC relativa a la «constitución de garantías sobre obligaciones preexistentes o de las nuevas contraídas para sustituir las anteriores», en las que frecuentemente podrían resultar englobadas algunas refinanciaciones de deuda.

Asimismo, en orden a la valoración del perjuicio a efectos rescisorios sobre la base del art. 71 LC, un elemento esencial es el temporal y, en este ámbito, entiendo que la valoración de la concurrencia de éste habrá de realizarse ex ante, con relación al momento en que se adoptó la decisión económica de refinanciar y, en su caso, constituyendo garantías reales pues, declarado el concurso, cualquier acto y en particular los acuerdos de refinanciación, podrían entenderse perjudiciales para la masa, pudiendo conducir una valoración ex post —es decir, en relación al momento en que se ejercita la acción de rescisión por la administración concursal o subsidiariamente por los acreedores— a resultados indeseados, paralelos a los derivados de la perturbadora retroacción de la quiebra, que como se recordará, «todo lo arrasaba», introduciéndose de nuevo una suerte de «nulidad radical» paralela que sería muy perjudicial para el tráfico (27) .

En este ámbito de valoración del perjuicio en relación al juicio sobre el carácter justificado o no del sacrificio patrimonial que conlleva la decisión de refinanciar, en el momento en que ésta se adopta, incidirá de manera relevante el tipo de crisis económica subyacente a la refinanciación. En efecto, si la crisis era estructural en el momento en que se optó por refinanciar, ésta pudo perjudicar claramente a la masa activa pues, si no consiguió superar la crisis, no constituyó más que una «huida hacia adelante» en la que la entidad financiera que refinancia se garantizó mediante constitución de hipoteca una situación de privilegio frente a otros acreedores. Diferente es, sin embargo, el planteamiento si en el momento en que se opta por refinanciar la crisis es meramente operativa, en cuyo caso difícilmente se podrá probar que la refinanciación aunque proporcione al financiador posición privilegiada frente a otros acreedores, fue perjudicial para la masa activa. Por tanto, será necesario analizar caso por caso en relación al deudor el rango de la garantía y los bienes sobre los que recae y en relación al acreedor, la calidad de la deuda que se refinancia y las posibilidades de cobro, de lo que puede derivar que en ocasiones una refinanciación, lejos de perjudicar a la masa, la beneficia (p.e. si la entidad financiera acreedora tenía título ejecutivo y en virtud de la refinanciación renuncia a una rápida ejecución sobre bienes libres del deudor y opta por un aplazamiento, aunque se acompañe de constitución de nuevas garantías, o si se refinancia en condiciones más ventajosas respecto del tipo de interés).

El acto rescindido es un acto o negocio válidamente celebrado, que produce plenos efectos hasta que recaiga la sentencia estimatoria de la acción de rescisión (ineficacia ex nunc) no tratándose, por tanto, de una ineficacia ex lege sino que precisaría declaración judicial (eficacia constitutiva de esta sentencia, pues sólo a partir de ésta el acto inicialmente válido ya no lo es), siendo la impugnación del acto facultad de la administración concursal y no una consecuencia legal.

El principal efecto derivado de la rescisión es un efecto restitutorio, estableciendo el art. 73.1 de la Ley Concursal que la sentencia que estime la acción rescisoria concursal, por una parte declarará la ineficacia del acto y, por otra, contendrá la condena a la restitución recíproca y simultánea de las prestaciones objeto del acto o negocio rescindido, con sus frutos e intereses producidos desde la celebración del negocio, con lo que se persigue compensar los posibles daños y perjuicios ocasionados por el negocio, y ello con independencia de la buena o mala fe de las partes, que sólo adquirirá relevancia para mutar la clasificación concursal del crédito a la contraprestación.

En efecto, si media buena fe en el adquirente, la obligación de restitución tendrá carácter recíproco y simultáneo, al ser considerada la restitución crédito contra la masa (art. 73.3 LC), con lo que se supera una de las disfuncionalidades esenciales derivadas de la normativa derogada reguladora de quiebra y suspensión de pagos en la que el art. 878 C de C condenaba a la contraparte del quebrado a restituir la prestación recibida y, sin embargo, su reclamación se difería al juicio universal. Contrariamente, si concurriera mala fe en la contraparte —y éste podría constituir el gran riesgo en las refinanciaciones bancarias si la mala fe se identifica jurisprudencialmente con el conocimiento por la contraparte de la situación económica del deudor—, la obligación de restitución aun cuando seguiría siendo recíproca, no sería simultánea pues se pospone el pago a un momento posterior, al reputarse subordinado el crédito (arts. 73.3 y 92.6.º LC) siendo éste un supuesto en el que la resolución del juez del concurso cambiaría la clasificación de un crédito, aun cuando sea definitiva la lista de acreedores, con las consecuencias derivadas de dicha subordinación en orden a la postergación en el cobro (art. 158.1 LC), extinción de las garantías reales de que fuera titular (art. 97.2 LC) o pérdida de derecho de voto del convenio y, no obstante, sometimiento a éste en las condiciones de un acreedor ordinario (arts. 122.1.1.º y 134.1 LC), con las posibles conexiones que dicha mala fe podría tener con la complicidad concursal.

3.2.  Las «fugas» del art. 71 LC de las refinanciaciones de deuda no encuadrables en la DA 4.ª de la Ley Concursal: regímenes rescisorios especiales

La inseguridad jurídica que podría derivar del sometimiento de las refinanciaciones que no se adapten a la tipicidad de la DA 4.ª LC al régimen rescisorio contenido en el art. 71 LC, conllevó una tendencia a recurrir a lo que con anterioridad a la Ley Concursal 22/2003, la doctrina había calificado acertadamente como «fugas de la retroacción» (28) , a través de normas sectoriales encuadradas en ámbitos normativos que, en ocasiones, son ajenos al concursal que persiguen de algún modo «suavizar» el régimen rescisorio contenido en el art. 71 LC respecto de acreedores profesionales. La operatividad de estas «fugas» si bien con anterioridad a la reforma introducida en virtud del RDL 3/2009 perseguían de algún modo extenderse a toda refinanciación preconcursal de carácter extrajudicial, dada la inicial ausencia en la Ley Concursal de «escudos protectores» de éstas en sede de rescisión concursal, sin embargo limitarían su ámbito de aplicación, tras la reforma introducida en la Ley Concursal en virtud del RDL 3/2009, a aquellos acuerdos de refinanciación que no fueran encuadrables en la DA 4.ª LC y no resultaren sometidos al régimen rescisorio general ex art. 71 LC.

En este ámbito podría suscitarse, de un lado, el sometimiento de las garantías sobre bienes muebles de las que, en su caso, se acompañen las refinanciaciones de deuda al régimen especial en materia de rescisión concursal contenido en el art. 15.5 RD 5/2005, de «Reformas urgentes para el impulso de la productividad y para la mejora de la contratación pública» y, de otro, se suscita el sometimiento de las hipotecas constituidas por las entidades comprendidas en el art. 2 LMH en conexión con la refinanciación al régimen rescisorio contenido en el art. 10 de la Ley Hipotecaria de 25 de marzo de 1981, en su redacción en virtud de la Ley 41/2007, de 7 de diciembre, por la que modifica la Ley 21/1981, de 25 de marzo, de Regulación del Mercado Hipotecario y otras normas del sistema hipotecario y financiero, de regulación de las hipotecas inversas y el seguro de dependencia, que no sólo no ha sido derogado en su vigencia por el RDL 3/2009, sino que, como se analizará a continuación, ha sido considerado expresamente legislación especial a los efectos de la DA 2.ª LC, suscitándose en este punto las conexiones entre el régimen rescisorio general ex art. 71 LC y estos regímenes especiales rescisorios.

A.  El cuestionable sometimiento de las garantías constituidas en el marco de refinanciaciones de deuda al RDL 5/2005, de «Reformas urgentes para el impulso de la productividad y para la mejora de la contratación pública»

Resulta cuestionable el sometimiento de las garantías constituidas o ampliadas sobre bienes muebles a favor de entidades financieras en garantía de operaciones de financiación en general y, en particular, de refinanciación que no se adapten a la DA 4.ª LC, a lo previsto en el art. 15.5 RDL 5/2005, de «Reformas urgentes para el impulso de la productividad y para la mejora de la contratación pública», sobre cuya vigencia y ámbito de aplicación a las refinanciaciones que no se adapten a la DA 4.ª LC no se contiene referencia laguna en el RDL 3/2009, frente a lo que acontece respecto del art. 10 LMH.

El art. 15.5 RDL, al tratar de los efectos de la declaración en concurso del deudor sobre las garantías financieras por éste constituidas, señala que:

«No obstante lo dispuesto en la Ley Concursal, sólo podrán anularse acuerdos de garantía financiera o la aportación de éstas, formalizadas o aportadas en un período anterior a la apertura de un procedimiento concursal o de liquidación administrativa, cuando la autoridad administrativa o judicial competente resolviere que el acuerdo de garantías financieras o la aportación de éstas se han realizado en perjuicio de acreedores.»


El tema plantea dos cuestiones distintas, que operan en planos diferentes: de un lado, conecta con el ámbito de aplicación del Capítulo II del RD 5/2005 «Sobre acuerdos de compensación contractual y garantías financieras», suscitándose si sería aplicable en un sentido amplio a toda operación típica de financiación y refinanciación llevadas a cabo por las entidades de crédito y no sólo a las operaciones relacionadas con mercados financieros y derivados, que parece constituir el ámbito originario de aplicación del RDL 5/2005, en virtud de la trasposición de la Directiva 2002/47/CE, de 6 de junio de 2002, así como a las garantías sobre bienes muebles constituidas al amparo de dicha norma. De otro lado, nos lleva al análisis de la virtualidad práctica operativa que conllevaría sustraer la eventual rescisión de las garantías constituidas o ampliadas sobre bienes muebles en conexión con operaciones de refinanciación al ámbito de aplicación del art. 71 LC y su sometimiento al referido art. 15.5 RDL, pudiendo adelantarse que ello conllevaría sólo un efecto procesal relativo a la eliminación de las presunciones de perjuicio contenidas en el art. 71 LC, pudiendo operar la rescisión sólo sobre la base de la cláusula general ex art. 71.1 LC, lo que incidiría en el sujeto sobre el que recaería la carga de la prueba del perjuicio, no conllevando, por tanto, un auténtico «escudo protector» de las refinanciaciones no encuadrables en el ámbito de la DA 4.ª LC frente a la rescisión, pues éstas quedarían sometidas al régimen rescisorio, aun cuando sólo sobre la base de la cláusula general rescisoria ex art. 71.1 LC.

No constituye objeto del presente trabajo el análisis del ámbito de aplicación del RDL 5/2005, sino en tanto en cuanto puedan entenderse incluidas en su ámbito no sólo las garantías financieras que se constituyan respecto de acuerdos de compensación contractual (netting) esto es, básicamente a los contratos de derivados (contratos marco como un ISDA o un CMOF) sino también las garantías de otras operaciones típica de financiación y refinanciación distintas de los derivados que pudieran encuadrarse en el concepto de «obligaciones financieras principales» reguladas en el art. 6.4 RDL. En dicho precepto se entiende por «obligaciones financieras principales» aquellas obligaciones garantizadas mediante un acuerdo de garantía financiera que dan derecho a un pago en efectivo o a la entrega de instrumentos financieros.

El pronunciamiento sobre esta materia ha de ponerse en gran medida en conexión con la finalidad a la que responde la inclusión en el RDL 5/2005, de 11 de marzo, del referido Capítulo II. Sobre acuerdos de compensación contractual y garantías financieras, que no sería sino proceder —como se pone de manifiesto en la Exposición de Motivos del RDL— a la obligada transposición al Ordenamiento español de la Directiva 2002/47/CE, de 6 de junio de 202, sobre acuerdos de garantía financiera, y a ordenar y sistematizar la normativa aplicable a los acuerdos de compensación contractual (netting) y a las garantías de carácter financiero.

Es precisamente esta Directiva Comunitaria que se transpone en virtud del RDL 5/2005 y la conexión en ella presente entre compensación contractual (netting) y garantías financieras lo que lleva a «interpretar restrictivamente que no se persigue con dicha trasposición introducir una modificación general del régimen de garantías de obligaciones dinerarias en Europa, sino un objetivo más restringido centrado en los acuerdos de compensación contractual (netting) y sus garantías, de lo que cabría inferir el no sometimiento al referido RDL 5/2005 de las garantías sobre bienes muebles (prendas sobre cuentas o depósitos bancarios, sobre acciones u otros valores) que pudieran constituirse en conexión con refinanciaciones bancarias de deuda» (29) .

Tema distinto es que ello no se haya hecho explícito en la transposición que se hace de la Directiva comunitaria al Derecho español en virtud del RDL 5/2005, y que la dicción literal del art. 6.4 de dicho texto pudiera llevar a entender que en su ámbito se encontrarían incluidas no solo las garantías financieras en sentido propio, celebradas en el marco de los mercados financieros (futuros, opciones y otros instrumentos derivados) que requieren de una regulación específica y propia, sino también las conectadas a otras operaciones financieras en sentido amplio, con inclusión de préstamos bancarios tradicionales con garantía sobre bienes muebles y, por ende, de las refinanciaciones (30) .

No obstante, si bien dicha interpretación amplia del art. 6.4 RDL 5/2005 sobre la base de su tenor literal podía, de algún modo, encontrar alguna justificación con anterioridad a la aprobación del RDL 3/23009, dado que no se contenía en la Ley Concursal «escudo protector» alguno, de las refinanciaciones del ámbito de las rescisorias concursales, sin embargo parece que, en el marco de la nueva DA 4.ª LC, dicha interpretación extensiva, que desvirtúa el sentido del RDL 5/2005 que, insistimos, no sería sino la trasposición de la Directiva 2002/57/CE, perdería justificación al quedar exentas las refinanciaciones que cumplan las condiciones establecidas en dicha Disposición del ámbito rescisorio concursal. Es cierto que el art. 15 del RDL 5/2005 podría seguir teniendo utilidad respecto de refinanciaciones en conexión con las que se hubieran constituido garantías sobre bienes muebles y que no se adaptaran a lo dispuesto en la DA 4.ª LC, pero no lo es menos que si esa hubiera sido la intención del legislador, lo habría indicado expresamente en la DT 4.ª.2 del RDL 3/2009 que, al establecer el régimen aplicable a las refinanciaciones que no puedan adaptarse a la nueva DA 4.ª LC, alude expresamente a la aplicación del régimen rescisorio general ex art. 712 LC y al art. 10 LMH, pero no así al art. 15 del RDL 5/2005.

En todo caso, y fuera de los beneficios procesales que puede conllevar invoar la aplicación del art. 15.5 RDL 5/2005 en orden a sustraer a la entidad financiera de la carga de la prueba de que la refinanciación no perjudicó a la masa del concurso, lo cierto es que entender comprendidas las garantías constituidas en conexión con refinanciaciones bancarias, dentro del ámbito de aplicación del art. 15.5 RDL 5/2005, forzando la interpretación sobre el ámbito de aplicación material de dicho texto legal, en modo alguno, dotaría al sistema de la certeza y seguridad jurídica que requiere la protección del mercado del crédito, pues la «espada de Damocles» de la rescisión sobre la base del perjuicio a la masa seguiría planeando sobre las refinanciaciones preconcursales aunque, eso sí, siendo necesario que, en todo caso, la administración pruebe la concurrencia de perjuicio sobre la base de la cláusula general (art. 71.1 LC) sin que operen en este ámbito las presunciones iuris tantum o iuris et de iure contenidas en el art. 71.2 y 3 LC.

B.  La operatividad del «fraude» en la constitución del gravamen del art. 10 de la Ley del Mercado Hipotecario: la incidencia del RDL 3/2009

En otro ámbito, sin embargo, ha de situarse el sometimiento de los acuerdos de refinanciación, que no sean encuadrables en la DA 4.ª LC, al art. 10 LMH de 25 de marzo de 1981, en la redacción dada en virtud de la Ley 41/2007, de 7 de diciembre, por la que se modifica la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulación del mercado hipotecario y otras normas del sistema hipotecario y financiero, desarrollada en virtud de RD 716/2009, de 24 de abril (BOE 2 de mayo de 2009). En virtud de dicho precepto, las hipotecas inscritas a favor de las entidades mencionadas en el art. 2 de la Ley de Regulación del Mercado Hipotecario, en su redacción en virtud de la Ley 41/2007 (Bancos y, cuando así lo permitan sus respectivos estatutos, las entidades oficiales de crédito, cajas de ahorros y la Confederación Española de Cajas de Ahorros, las cooperativas de crédito y los establecimientos financieros de crédito) sólo podrán ser rescindidas, al amparo de lo dispuesto en el art. 71 de la Ley 22/2003, por la administración concursal si prueba la existencia de fraude en la constitución del gravamen, quedando a salvo en todo caso los derechos de terceros de buena fe (31) . El sometimiento de los acuerdos de refinanciación que no se adapten a lo exigido en la DA 4.ª LC a lo previsto en el art. 10 LMH se suscita como una cuestión esencial, fundamentalmente por dos razones.

Primeramente, porque la vigencia de este precepto no sólo no resulta derogada en virtud del RDL 3/2009, sino que, de un lado, ha sido expresamente considerado dicho precepto legislación especial a los efectos de la Disposición Adicional 2.ª LC, como deriva del art. 8.5 del RDL 3/2009, que establece la siguiente redacción del apartado 2 de la DA 2.ª LC: «A) Arts. 10, 14 y 15 de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulación del mercado hipotecario [se sobreentiende, aunque el precepto no lo diga en su redacción, en virtud de la Ley 41/2007] así como las normas reguladoras de otros valores o instrumentos a los que legalmente se atribuya el mismo régimen de solvencia que el aplicable a las cédulas hipotecarias» (32) . De otro lado, se propugna expresamente su aplicación cuando resulte procedente, en supuestos en que no resulte de aplicación el régimen transitorio introducido en la Disposición Transitoria Cuarta del RDL 3/2009 (DT 4.ª.2 RDL 3/2009) (33) .

Ahora bien, sorprende que la DT 4.ª.1 RDL 3/2009, a los efectos de aplicación de lo dispuesto en el art. 8.4 de dicho RDL en cuyo marco se considera expresamente el art. 10 LMH legislación especial a los efectos de la DA 2.ª LC, disponga que dicha previsión será de aplicación a los procedimientos concursales que estén en tramitación a su entrada en vigor, «salvo que a esa fecha se hubiere interpuesto demanda de rescisión contra las garantías constituidas, que se resolverá conforme a la legislación sustantiva anterior». Esta previsión parece que no vendría sino a poner de manifiesto el marco de inseguridad sobre la aplicación del resucitado art. 10 LMH existente con anterioridad al RDL 3/2009 del Mercado Hipotecario en virtud de su redacción por la Ley 41/2007, pareciendo dar a entender el legislador que no sería de aplicación lo dispuesto en el art. 8.4 RDL 3/2009, que contempla el art. 10 LMH como legislación especial a los efectos de la DA 2.ª LC, sino lo dispuesto en el art. 71 LC en aquellos supuestos en que a la entrada en vigor del RDL ya se hubiere interpuesto demanda de rescisión contra las garantías constituidas.

De otro lado, porque el eventual sometimiento de los acuerdos de refinanciación no encuadrables en la DA 4.ª LC al art. 10 LMH sí conllevaría, frente a lo que acontece en el art. 15.5 RDL, un relevante «escudo protector» frente a una eventual rescisión concursal, al exigir dicho precepto que las hipotecas constituidas por las entidades comprendidas en el art. 2 LMH se sometan a un régimen rescisorio concursal que presentaría una triple especialidad frente al régimen rescisorio general ex art. 71 LC: de un lado, junto a la idea de perjuicio que informa el art. 71 LC habría de concurrir fraude que, como se sabe, no operaría en el régimen general; de otro lado, en orden a la valoración del perjuicio, no operarían las presunciones de perjuicio contenidas en el art. 71 LC debiendo, por tanto, ser en todo caso la administración concursal quien pruebe la concurrencia de dicho perjuicio y, finalmente, sólo la administración concursal estaría legitimada para ejercitar una acción rescisoria desapareciendo, por tanto, de este ámbito la legitimación subsidiaria de los acreedores ex art. 72.1 LC.

No obstante la aclaración contenida en el RDL 3/2009 sobre la vigencia del art. 10 LMH, siguen siendo diversas las cuestiones que se suscitan en torno a la aplicación de este precepto y que no son resueltas en dicho texto legal, planteándose ante el silencio de la Ley si el ámbito de aplicación material de la norma sería reconducible a un supuesto de declaración en concurso del deudor, del hipotecante que podría ser distinto del deudor o de la entidad financiera acreedora, pareciendo desde la finalidad tuitiva perseguida por la norma de protección de los intereses de la entidad financiera acreedora que ésta operaría con intención voluntarista, como señaló la doctrina (34) .

Asimismo y también en relación al ámbito de aplicación del art. 10 LMH su tenor literal y la remisión que en dicho precepto se contiene al art. 2 LMH, permitiría deducir en una primera interpretación que el ámbito objetivo de aplicación de la norma sería muy amplio comprendiendo cualquier hipoteca inscrita a favor de las entidades financieras del art. 2 Ley Hipotecaria, no limitando la norma expresamente su ámbito de aplicación a las hipotecas que reúnan los requisitos establecidos en la propia LMH para ser movilizados mediante la emisión de valores hipotecarios (35) . Es esta amplia interpretación sobre el ámbito de aplicación el art. 10 LMH la que parece de otro lado confirmarse en el RDL 3/2009, en cuya DT 4.ª.2 propugna «en especial» la aplicación del art. 10 LMH en supuestos en que el acuerdo de refinanciación no se adapte a lo dispuesto en la DA 4.ª LC o no pueda beneficiarse del régimen transitorio de adaptación previsto en dicha Disposición, y que haya sido garantizado con hipoteca constituida a favor de alguna de las entidades del art. 2 LMH (36) .

De otro lado, el art. 10 LMH dispone que, si por existencia de fraude se rescindiera la hipoteca, «en todo caso quedarían a salvo los derechos del tercero de buena fe» eliminándose de la redacción originaria del precepto en la LMH de 1981 la referencia a que el tercero no hubiera sido cómplice de aquél, suscitándose en este ámbito la determinación de esos terceros a los que alude el legislador con intención voluntarista para salvar los efectos de la rescisión concursal, así como el sentido y operatividad práctica de la norma.

En principio, partes del negocio de generación del crédito hipotecario serían el acreedor y el deudor hipotecario, teniendo la consideración de terceros todos los demás que tengan alguna relación o interés en el crédito hipotecario que, en la práctica, serán frecuentemente tenedores de valores hipotecarios emitidos con el respaldo de dicho crédito o los acreedores en general de la entidad financiera. Pues bien, con arreglo a lo establecido en el art. 10 LMH, los efectos de la eventual rescisión concursal de la hipoteca sobre la base de la idea del perjuicio al que se añade el fraude recogida en dicho precepto no afectarían a los derechos de los terceros de buena fe. Lo que sucede es que, como ha resaltado la doctrina, el principal derecho de ese tercero que adquiere una participación hipotecaria en este ámbito, sería la garantía hipotecaria de su crédito y, si ésta se rescinde, está claro que el tercero conservará otros derechos (p.e., el derecho a reclamar a la entidad financiera la sustitución de su participación por otra similar), pero ese en concreto —es decir, la garantía hipotecaria— la habrá perdido, pues no cabría articular una rescisión parcial de la garantía hipotecaria discriminando, en su caso, la parte cedida y «aislándola» de la eventual rescisión de la garantía misma por la concurrencia de la mala fe. Deriva de ello que la referencia legal al tercero parecería en este ámbito más una cláusula de estilo que la regulación de una específica situación jurídica que se pretende proteger (37) .

Finalmente, en cuanto al ámbito de aplicación de la norma se suscita la legitimación activa para ejercitar la acción rescisoria ex art. 10 LMH, limitándose ésta expresamente, como se ha adelantado, en dicho precepto a la administración concursal, sin que en este ámbito se contemple la legitimación subsidiaria, en defecto de ejercicio por la administración concursal, que en el art. 72.1 LC se concede a los acreedores.

No obstante, se suscita si en puridad el mantenimiento de la vigencia del art. 10 LMH y la idea de fraude, que viene a añadirse a la de perjuicio en conexión con las interpretaciones amplias y extensivas del precepto a toda hipoteca inscrita a favor de entidades financieras, conllevarían una mayor seguridad jurídica e introducirían un «beneficio» respecto de la sola concurrencia del «perjuicio a la masa activa» contenido en el art. 71 LC, así como la finalidad y utilidad práctica que pudiera tener añadir a la idea del «perjuicio a la masa» el «fraude en la constitución del gravamen», en conexión con la protección frente a las rescisorias concursales de las refinanciaciones no encuadrables en la DA 4.ª LC y que, por tanto, no podrían beneficiarse de la «exención condicionada» contenida en dicho precepto.

Ello nos lleva a delimitar el concepto de fraude en la constitución del gravamen, para lo que se podría acudir a la delimitación jurisprudencial y doctrinal hecha en conexión con la acción pauliana civil ex art. 1111 CC. En principio, la idea de fraude viene a designar el daño ocasionado con la utilización de medios engañosos y conscientemente dolosos, presentando así un componente intencional subjetivo, que exigiría un propósito del deudor de perjudicar a sus acreedores (consilium fraudis) del que se carecería en la idea objetivada de perjuicio en torno al que se estructuran las acciones recisorias ex art. 71 LC.

No obstante, la dificultad que conlleva en el ejercicio de esta acción la exigencia de dicho elemento subjetivo, ha llevado a la doctrina y la jurisprudencia a una progresiva objetivación de la idea del fraude que ha oscilado entre planteamientos de objetivación extrema, sobre la base de los cuales la acción funcionaría cualquier hubiera sido el ánimo o intención del deudor y las consecuencias en el resultado producido con sus actos y que no encontrarían cabida en nuestro ordenamiento salvo en contadas excepciones (art. 1001 CC) hasta posturas intermedias adoptadas por la mejor doctrina y la jurisprudencia en sus resoluciones, que estructuran el fraude en torno al hecho de que el resultado sea perjudicial para los acreedores y este resultado fuere conocido o debido conocer por el deudor (38) .

De ello derivaría que la virtualidad práctica del art. 10 LMH al añadir al perjuicio la exigencia de fraude de acreedores en la constitución del gravamen como criterio de rescisión, residiría en que resultarían inatacables las hipotecas constituidas en los 2 años anteriores a la declaración del concurso cuando de lo actuado por el acreedor hipotecario no derivase un perjuicio o éste conllevase un «sacrificio justificado» conforme al criterio jurisprudencialmente propuesto y, además, actuase de buena fe desconociendo la situación de insolvencia de su deudor. Ello restringe notablemente la aplicación a las refinanciaciones bancarias de la excepción al régimen general de rescisión concursal contenido en el art. 10 LMH, pues si el fraude del acreedor en la constitución del gravamen se destruye sobre la base de la buena fe y ésta se construye en torno al «desconocimiento» por la entidad financiera de la situación de insolvencia del deudor, serán escasas las renegociaciones garantizadas con hipoteca que se beneficiarían del régimen aparentemente más benévolo del art. 10 LMH pues si algo se presume en una entidad de crédito es información y conocimiento de la situación económica de sus prestatarios descansando precisamente en dicha información una de las bases del sistema financiero. Se manifiesta así el anacronismo histórico que conlleva «resucitar la vigencia» del art. 10 de la LMH, que si bien encontraba su justificación como protección del crédito territorial frente a las nulidades de la retroacción, pierde dicha virtualidad en el nuevo marco concursal introducido por la Ley Concursal 22/2003, salvo si los Jueces de lo Mercantil en sus resoluciones optaren por volver a una delimitación subjetivada del concepto de fraude.

V.  VALORACIÓN DE LAS REFORMAS INTRODUCIDAS: LA AUSENCIA DEL PRIVILEGIO DEL FRESH MONEY

Puede sostenerse que las reformas introducidas en la Ley Concursal 22/2003 en virtud del RDL 3/2009 son reformas, a mi entender, oportunas en el tiempo y necesarias para propiciar una mayor operatividad práctica de la reforma concursal acometida a través de la Ley Concursal 22/2003, en un marco «garantista» que persigue que el concurso cumpla su finalidad esencial, que no sería sino la satisfacción de los acreedores.

En este sentido, las reformas que se introducen, de un lado, disminuyen los costes económicos y temporales derivados de la declaración del concurso que se habían manifestado en la práctica elevados, introduciéndose medidas que coadyuvan a propiciar la declaración de concursos sin masa, cada vez más frecuentes en la práctica en el contexto de crisis económica generalizada en el que nos encontramos (publicidad gratuita, artículo, 6.5 RDL, que da nueva redacción al art. 23 L 22/2003; y garantía de retribución mínima de la administración concursal a través de la «cuenta de garantía arancelaria» regulada en el art. 34.2.d) L 22/2003, en su redacción en virtud del art. 7.2 RDL 3/2009); de otro, viene a resolver algunas dudas hermenéuticas que habían suscitado algunos preceptos de la Ley Concursal, con la consiguiente inseguridad jurídica.

No obstante, y aun siendo importantes las mencionadas reformas, puede sostenerse —como se ha analizado en el presente trabajo— que la reforma de «más calado» que se introduce en virtud del RDL 3/2009 es la relativa a la regulación de las refinanciaciones de deuda preconcursales de carácter extrajudicial, lo que acertadamente no se hace sobre la base de una ley de acuerdos extrajudiciales siguiendo el modelo francés de prevención de las crisis económicas (Lois de Sauvegarde 2005/845, de 26 de julio de 2006) sino sobre la base del modelo italiano de los accordi di risanamento. En este sentido, se dota a las refinanciaciones de deuda preconcursales de carácter extrajudicial, que no constituirían sino acuerdos sobre los modos de arreglo del pasivo, de «escudos protectores» en materia de rescisión concursal en supuestos en que finalmente se declare un concurso de acreedores condicionados en su operatividad al cumplimiento de las garantías legalmente exigidas.

Ello conllevará previsiblemente un incremento de la seguridad jurídica en el tráfico, sobre todo en lo que se refiere a las grandes refinanciaciones que son las que, en la práctica tendrán cabida en la nueva DA 4.ª LC. Ahora bien, entiendo que todavía habría que dar un paso más en relación a la protección de acuerdos extrajudiciales de refinanciación, siendo éstos objeto de protección también en sede de declaración del concurso de acreedores y, sobre todo, regulando el tratamiento que recibiría el crédito del financiador proveedor de fresh money en situación concursal.

En este sentido, habría que proteger las refinanciaciones preconcursales en sede de declaración de un eventual concurso, no sólo en relación a un eventual incumplimiento por el deudor de su deber de solicitar el concurso, lo que se protege en el marco del RDL 3/2009 respecto de PAC, pero no en relación a acuerdos preconcursales a los que habría que extender la protección dispensada en el art. 5.3 LC, sino también respecto de uno de los mayores riesgos que soportan las refinanciaciones de deuda, y que no es sino la posibilidad de que un acreedor disidente o no participante en el acuerdo pueda frustrar ésta lo que, de algún modo, se cubre también en la reforma sólo respecto de propuestas anticipadas de convenio ex art. 15.3 LC. La jurisprudencia, en ocasiones, ha entendido que no concurriría el hecho externo del sobreseimiento en los pagos contenido en el art. 2.4.1.º LC cuando el deudor se encuentre negociando un acuerdo de refinanciación con sus principales acreedores profesionales, pudiendo derivar de dicho acuerdo modificaciones en los plazos de vencimiento (generalmente, de corto a largo plazo) que excluirían dicho sobreseimiento, pues éste requiere un previo vencimiento del crédito.

Es en esta acertada línea jurisprudencial en la que se propone dar nueva redacción al art. 2.4.1.º LC, en el sentido en que ya me he manifestado en otras ocasiones: «el sobreseimiento general en el pago corriente de las obligaciones del deudor que no concurrirá entre tanto se esté negociando un acuerdo de refinanciación entre el deudor y sus principales acreedores profesionales que superen al menos los tres quintos del pasivo del deudor en la fecha en que se está negociando la refinanciación». Se adecuarían así las garantías condicionantes de la protección en sede de apertura del concurso de acreedores a las exigidas en sede de rescisión concursal sobre la base de la DA 4.ª LC.

Finalmente, sería preciso extender la protección a la clasificación concursal del crédito del financiador cuando, en conexión con la refinanciación aumenta el crédito disponible, introduciendo el denominado «privilegio del fresh money». En el modelo español, al no haberse introducido éste, el financiador ocupará en el concurso la graduación que le corresponda en función del crédito de que sea titular, sin que disfrute de privilegio alguno por el hecho de inyectar fresh money en supuestos de refinanciaciones no siendo un crédito prededucible. Ello contrasta con lo que acontece en el modelo francés, en el que se institucionaliza el denominado «privilegio de la Conciliation» en virtud del cual el crédito del financiador de un acuerdo amistoso de Conciliation, sea o no entidad financiera, será prededucible en un eventual concurso siendo satisfecho por tanto con prioridad frente a otros créditos en el concurso (artículo L 611-11 C. de C. Francés). (Privilegio del dinero fresco, el argent frais francés que conecta con el concepto Norteamericano del New Money).

Es cierto que el referido privilegio del fresh money de alguna manera tendría cabida en supuestos en que los acuerdos entre deudor y acreedores se materialicen en una PAC a través de una doble vía: de un lado, porque en estos supuestos resultaría aplicable el art. 100.5 LC, párrafo 2.º, sobre la base del cual, en supuestos de convenio de continuación de la actividad profesional o empresarial, «los créditos que se concedan al concursado para financiar el plan de viabilidad se satisfarán en los términos fijados en el convenio». Esta prerrogativa de la autonomía de la voluntad de las partes sobre el tratamiento que podría recibir el crédito del financiador de un lado, se extendería sólo a la financiación prestada en el marco de un procedimiento concursal y no a la financiación preconcursal y, de otro, permitiría convertirlo en crédito privilegiado pero, no obstante, entiendo que dicha autonomía no se extendería a la posibilidad de convertirlo en crédito prededucible, como acontece en Derecho francés, sobre la base del privilegio legal del fresh money. En efecto, existe en la Ley Concursal una «reserva legal» sobre lo que haya de entenderse como crédito contra la masa en el art. 84, sobre la base de la cual tendrán tal consideración los créditos enumerados en este precepto o cualesquiera otros a los que esta Ley atribuya expresamente esta consideración.

No obstante, se podría entender que la prededucibilidad del crédito del financiador o refinanciador en el marco de una PAC podría provenir del art. 84.2.5.º LC, que concede esta condición a «los créditos generados por el ejercicio de la actividad profesional o empresarial del deudor tras la declaración del concurso», dentro de los que podría tener cabida el fresh money que permitiría la continuación de la actividad profesional o empresarial del deudor. De esta posibilidad, sin embargo, no disfrutaría el fresh money inyectado en sede preconcursal ex novo o en conexión con una refinanciación pues, aun cuando éste coadyuve a la continuación de la actividad profesional o empresarial, al no ser concedido tras la declaración del concurso no tendría cabida en el art. 84 LC.

La introducción del privilegio del fresh money en Derecho español se produciría si en la Ley Concursal expresamente se atribuyera, sobre la base de la habilitación contenida en el art. 84.2.11 LC, esa consideración de crédito prededucible al crédito del financiador concedido en el marco de un acuerdo de refinanciación preconcursal o al margen de éste, como nueva financiación, no siendo óbice para ello que nos encontremos ante un crédito anterior y no posterior a la declaración del concurso. En efecto, en la Ley Concursal el legislador ha superado de algún modo la concepción tradicional de los créditos contra la masa, vinculados temporalmente a un momento posterior al de la declaración del concurso, conceptuando también como tales en el referido art. 84 a créditos anteriores a dicha declaración (p.e., créditos por salarios anteriores a la declaración del concurso del art. 84.2.1.º LC).

La ausencia de dicho privilegio precisamente ha constituido una de las causas más importantes de que los acuerdos italianos no hayan resultado operativos en la práctica, pues al acreedor profesional le protege de manera efectiva no sólo la exención del ámbito de las rescisorias concursales, sino también y sobre todo la certeza de que, en un eventual concurso, podrá recuperar su crédito, prestado asumiendo un riesgo importante, a su vencimiento sin engrosar la lista de acreedores integrados en la masa pasiva. Ello siempre y cuando el crédito hubiera sido concedido en las mismas condiciones exigidas para eludir la rescisión concursal, en la DA 4.ª LC. Se eludiría así con ello el fantasma de la «concesión abusiva de crédito» que, aun cuando en el modelo español, frente a lo que pasa en Francia (soutien abusif), no es objeto de regulación jurídico-positiva, ni de desarrollo jurisprudencial como acontece en Italia, planea sobre el financiador que concede financiación a una empresa en situación preconcursal sobre la base de la complicidad concursal (art. 166 LC) y, en su caso, de la responsabilidad extracontractual o aquiliana (art. XXX LC), aspecto este sobre el que habrá que atender además a la incorporación a nuestro Derecho de la Directiva de crédito al consumo que introducirá en 2010 (plazo máximo de trasposición) la idea del «préstamo responsable», aunque sólo respecto de consumidores.

En definitiva, estas propuestas no harían sino redundar en la línea iniciada en virtud del RD 3/2009, en una mayor operatividad de la Ley Concursal 22/2003, que en sus ya cinco años de vigencia ha conllevado una racionalización del marco del tratamiento de las crisis económicas permitiendo afrontar de manera operativa la actual crisis económica, pero que precisaba y sigue precisando de «ajustes técnicos» en aras de una mayor operatividad y seguridad jurídica.
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