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7) Grupo de investigacion 7: “Contenido minimo exigible a una propuesta concordataria
para imponerse a disidentes a la luz de los principios generales del derecho”
Coordinadores:

Daniel Truffat (Argentina) Dr. Armando Vargas (Méjico)

Integrantes del grupo:

a. Daniel Truffat. “Hacia una teoria general de las condiciones de obligatoriedad de
una propuesta concordataria respecto de disidentes y tardios”.

b. Carolina Ferro. (Argentina). “Facultad judicial de aprobar, rechazar o imponer la
propuesta de acuerdo formulada por el deudor”.

c. Juan Luis Goldemberg Serrano (Chile).” “Los efectos del acuerdo de reorganizacion
respecto a los acreedores no concurrentes y disidentes en la legislacién concursal
chilena”.

d. Juan Carlos Rodriguez Maseda (Espafa). “Las soluciones convenidas al concurso
en via judicial y extrajudicial en el ordenamiento juridico espafiol y la situacién
juridica de los acreedores no firmantes del acuerdo”.

e. Armando Vargas Ramos (Méjico). “Limites del arbitrio judicial en la aprobacién del
convenio concursal”.

f. Jean Paul Brousset (Peru). “La oponibilidad del acuerdo de los acreedores en el
concurso peruano”.

g. Lucia Grazioli Milburn (Uruguay). “Obligatoriedad de los convenios concursales en
la legislacion uruguaya. La situaciéon de los acreedores disidentes y de los
acreedores tardios”.

h. Efrain Hugo Richard (Argentina). “Propuesta de acuerdo para acreedores
quirografarios y su homologacién en concurso de sociedades en la legislacion
Argentina”.
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CONCURSOS MERCANTILES.

LIMITES OBLIGACIONALES PARA LOS ACREEDORES NO SUSCRIPTORES DEL CONVENIO

iNDICE

CONCURSAL.

Jean Paul BROUSSET
Carolina FERRO
Juan Luis GOLDENBERG SERRANO
Lucia GRAZIOLI MILBURN
Juan Carlos RODRIGUEZ MASEDA
Efrain Hugo RICHARD

E. Daniel TRUFFAT - Armando VARGAS RAMOS (Coordinadores)

Capitulo Uno: Hacia una teoria general de las condiciones de obligatoriedad de una propuesta
concordataria respecto de disidentes y tardios. E. Daniel Truffat (Argentina).

Problemitica de la insuficiencia dogmatica de la remisidn a la ley positiva.

Inviolabilidad de la propiedad. Relativizaciéon del principio de inviolabilidad de la
propiedad ante la hipdtesis liberatoria consistente en la imposibilidad de cumplimiento.

El acuerdo de mayorias como mecanismo para superar tal imposibilidad.
Exigencias minimas del acuerdo mayoritario.

Mayorias calificadas.

Ausencia de trafico de voto.

Tratamiento igualitario.

La igualdad de los iguales en el derecho concursal. Posibilidad de categorizar y efectuar
propuestas diferenciadas.

La ausencia de discriminacion arbitraria como garantia de igualdad.
Desigualdades impuestas por la buena fe: los acreedores involuntarios.
Recaudos minimos de objetividad en la categorizacion.

Imposibilidad de admitir propuesta supletoria coactiva (propuesta de hierro).
Recaudos minimos de la propuesta: seriedad, pago minimo y tiempo maximo.

Via subjetiva: prevencion del abuso y exigencia de méaximo esfuerzo.
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Mecanismos de adaptacion en el cumplimiento de la propuesta para disidentes y
tardios.

Conclusiones.

Bibliografia.

Capitulo Dos: Facultad judicial de aprobar, rechazar o imponer la propuesta de acuerdo
formulada por el deudor. Carolina Ferro (Argentina).

La finalidad para la sociedad de la existencia del proceso de concurso preventivo (de
reorganizacion).

La importancia de los efectos del acuerdo homologado.

Tipos de propuestas de acuerdo que puede formular el deudor. Categorizacion.
Principales destinatarios de la propuesta de acuerdo.

Los Acreedores comunes.

Acreedores privilegiados en general.

Acreedores privilegiados laborales.

Acreedores privilegiados fiscales.

El alcance de la discrecionalidad judicial.

Facultades judiciales para negar la aprobaciéon de la propuesta conformada por los
acreedores.

La Facultad del juez de imponer el acuerdo a los acreedores. El cramdown power
argentino.

Conclusiones.

Bibliografia.

Capitulo Tres. Los efectos del acuerdo de reorganizacion respecto a los acreedores no
concurrentes y disidentes en la legislacion concursal chilena. Juan Luis Goldenberg Serrano

(Chile).

Contexto del nuevo sistema concursal chileno (Ley N° 20.720).

La reorganizacion de la empresa deudora: planteamiento general.
Presupuesto subjetivo: la configuracidon legal de la empresa deudora.
Presupuesto objetivo.

El inicio del procedimiento concursal de reorganizacion y sus efectos en los derechos de
los acreedores.

Los incentivos a la conservacion de la empresa y sus efectos en los derechos de los
acreedores.

La determinacién del pasivo en el procedimiento concursal de reorganizacién como
forma de fijar el derecho a voto de los acreedores.
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La propuesta de acuerdo de reorganizacion.
Oportunidad.

Posibilidad de division del acuerdo en clases o categorias de acreedores valistas y
acreedores garantizados.

La igualdad de los acreedores al interior de las clases: justificacion y excepciones.

La aprobacidon del acuerdo: el voto conforme en la junta de acreedores y las limitadas
funciones del tribunal.

Los efectos del acuerdo aprobado respecto a los acreedores.
Efectos para los acreedores garantizados.

Efectos para los acreedores valistas.

Efectos para los acreedores pospuestos.

Planteamiento general.

Tipologia de los créditos legalmente pospuestos en el marco del procedimiento
concursal de reorganizacion.

Conclusiones.

Bibliografia.

Capitulo Cuatro: Las soluciones convenidas al concurso en via judicial y extrajudicial en el
ordenamiento juridico espaiiol y la situacidn juridica de los acreedores no firmantes del acuerdo.
Juan Carlos Rodriguez Maseda (Espafia).

La configuracion de la masa pasiva del concurso en via judicial.

El protagonismo de la administracién concursal.

La regulacién del denominado reconocimiento forzoso.

La clasificacion de créditos y el sistema de privilegios.

Créditos con privilegio especial y general.

Créditos ordinarios.

Créditos subordinados.

Comunicaciones tardias o alternativas en sede procesal.

Crédito y fase de convenio en el proceso concursal. Algunas referencias a la fase de
liquidacion.

La eficacia y el cumplimiento del convenio. La extensién subjetiva.
Los acreedores no reconocidos frente al convenio.

Las posturas del Tribunal Supremo.

Las soluciones prejudiciales a la insolvencia.

El acuerdo extrajudicial de pagos.
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El contenido de la propuesta.
El acuerdo y su extensidn subjetiva.
Intervencidn judicial.

Los acuerdos de refinanciacidon y su homologacién: la Disposicién Adicional Cuarta de la
ley concursal.

El efecto de arrastre.

La intervencidn judicial.

Consideraciones globales y analisis de otras herramientas vinculadas.
El articulo 71 bis.

La regulacién legal.

Conclusiones.

Bibliografia.

Capitulo Cinco: Limites del arbitrio judicial en la aprobaciéon del convenio concursal. Armando
Vargas Ramos (México).

El interés publico de la ley de concursos mercantiles.
Requisitos formales del convenio de acreedores.
Estipulaciones del convenio concursal.

La eficacia del convenio concursal.

Acreedores suscriptores del concordato.

La presuncidn de eficacia.

Acreedores disidentes.

Acreedores con garantia real.

Acreedores con privilegio especial.

Acreedores comunes.

La aprobacion del convenio y el arbitrio judicial.

Efectos sobre los suscriptores.

Acreedores con garantia real o privilegio especial no firmantes del convenio.
Imposicidn del convenio a los acreedores comunes disidentes.
Conclusiones.

Bibliografia.

Capitulo Seis: La oponibilidad del acuerdo de los acreedores en el concurso peruano. Jean
Paul Brousset (Peru).

Consideraciones en torno a un nuevo derecho concursal de corte social.
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Principales caracteristicas obligacionales de los acuerdos que se pueden adoptar en el
marco de la ley concursal peruana (Ley 27908).

El concurso y las modificaciones al derecho general de las obligaciones. Suspension de
exigibilidad de las obligaciones. Criticas a la oponibilidad de los efectos del concurso.

Los tipos de concurso y sus caracteristicas especiales.

El plan de reestructuracién al interior del procedimiento ordinario.

El acuerdo global de refinanciamiento al interior del concurso preventivo.
Afectaciones a las obligaciones concursales.

Afectaciones a las obligaciones de los acreedores reconocidos en el concurso. Régimen
general en el concurso.

Afectaciones a las obligaciones de los acreedores tardios y a los acreedores no
reconocidos en el concurso. Régimen especial.

Limites del pacto entre acreedores y deudor. Supuestos de nulidad de acuerdos.
Inaccién de la junta. Facultades del INDECOPI.
Conclusiones.

Bibliografia.

Capitulo Siete: Obligatoriedad de los convenios concursales en la legislacion uruguaya. La
situacion de los acreedores disidentes y de los acreedores tardios. Lucia Grazioli Milburn

(Uruguay).

Convenio de acreedores.

El convenio como manifestacion del principio de conservaciéon de empresas viables.
Modalidades: convenio judicial y extrajudicial.

Requisitos del convenio de acreedores.

Formalidades y plazos.

Contenido del convenio

Categorias de acreedores.

Plan de continuacion o de liquidacién.

Otros requisitos del convenio.

Consideracion y aprobacién de la propuesta por la Junta de Acreedores.
Acreedores excluidos del voto.

Voto de acreedores privilegiados generales y especiales.

Situacién de los acreedores subordinados.

Principio de preeminencia de las mayorias.

Mayorias exigidas para la aprobacién del convenio en la junta de acreedores.
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Consentimiento individual de acreedores.

Mayorias exigidas en el convenio con adhesion privada de acreedores (convenio
extrajudicial).

Aprobacidn judicial del convenio. Oposicidn a la aprobacion.

Legitimacion de los acreedores disidentes para oponerse a la aprobacién judicial del
convenio.

Causas de oposicion.
Aprobacidn judicial del convenio. Facultades del juez concursal.

Efectos de la aprobacion del convenio sobre los acreedores. Situacion de acreedores
disidentes y tardios.

Conclusiones.

Bibliografia.

Capitulo Ocho: Propuesta de acuerdo para acreedores quirografarios y su homologacion en
concurso de sociedades en la legislacidn Argentina. Efrain Hugo Richard (Argentina).

Delimitacién del contenido y apreciaciones iniciales.

El método para analizar las quitas en concurso de sociedades.
La integracion sistémica.

El sujeto del concurso y la legalidad de la propuesta.

Sobre la legalidad y admisibilidad de la propuesta.

La certeza de la propuesta.

Las costumbres contra leggem.

La legalidad de la propuesta.

Organo societario legitimado para formalizar la prouesta.

La integracion de las propuestas.

Existencia de un régimen de administracion.

Constituciéonn del comité de acreedores.

El aspecto econdmico de la propuesta.

Sobre la mayoria de acreedores que votan la propuesta.

La homologacion de la propuesta. El minimo.

Crisis financiera y pérdida del capital social.

La profundidad de la crisis: abuso de dercho o fraude a la ley.
La tercera via para imponer la solucidn concursal.

Sobre el contenido minimo de la propuesta en materia econémica.
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e Tres fallos.

e Doctrinariamente.

e Los fundamentos subrayables de los fallos.

e La funcionalidad societaria.

e Latempestividad.

e Prioridad normativa. Recapitulando.

e Proteccién a la sociedad y a los terceros del accionar de los socios.
e Libertad de asociarse y operar, sin dafiar.

e La funcidn o causa de las normas imperativas.

e Laresponsabilidad de administradores y socios.
e Lanovacion.

e Otros antecedentes.

e El cambio de paradigma: casos jurisprudenciales.
e \Verificacién y calificacién.

e Otro fallo como antecedente.

e Laconservacion de la empresa viable.

e Sobre el minimo imponible a los disidentes o que no expresaron su voluntad en la
legislacion argentina. Las quitas en concurso de sociedades. El abuso de derecho y el
fraude a la ley societaria.

e El minimum en el concurso de personas humanas y su inaplicabilidad a las juridicas.
e El esfuerzo compartido en concurso de sociedades.

e Llajudicatura ante propuestas de quita en concurso de sociedades.

e De nuevo sobre homologacién de acuerdo en concurso de sociedad.

e Efectos del abuso o del fraude a la ley en el supuesto.

e Meditando sobre abuso o fraude a la ley societaria por quitas concursales.

e Conclusiones.

e Bibliografia.
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CAPITULO UNO
HACIA UNA TEORIA GENERAL DE LAS CONDICIONES DE OBLIGATORIEDAD DE UNA
PROPUESTA CONCORDATARIA RESPECTO DE DISIDENTES Y TARDIOS.

E. Daniel TRUFFAT - Argentina

Problematica de la insuficiencia dogmatica de la remisidn a la ley positiva.

La respuesta mas obvia respecto de las condiciones de obligatoriedad de una propuesta
concordataria respecto de disidentes y tardios es remitirse a que lo sera por expresa decision
legal.

En verdad lo habitual es que la propuesta (debidamente aprobada y homologada, asi que tal
vez en vez de “propuesta” lo correcto seria hablar de “acuerdo” o “concordato”) es vinculante
para todo el universo de acreedores alcanzado por ella en funcién de lo que prescribe la ley. Pero
también es cierto que como los aceptantes han expresado su voluntad afirmativa, generando
entonces un tipo de vinculo que se entiende suscitado por la autonomia de la voluntad, al
ensefiarse académicamente lo que suele enfatizarse es que la propuesta (de nuevo: el acuerdo),
una vez tornado mas firme y solemne por decisién estatal —habitualmente judicial-, es decir, una
vez “homologado” o “confirmado”, también sujeta a quienes integrando tal universo no estan de
acuerdo con él o aun no han sido reconocidos como acreedores e, incluso, han manifestado
olimpico interés o desconocimiento del supuesto y jamds se han apersonado para estar “a
derecho” en el tema.

En los Estados democraticos cabales no basta con la voluntad del Legislador porque este carece
de soberania para hacer la ley. Obvio que los representantes del pueblo cuentan con plena
discrecionalidad politica y a ellos cabe elegir el cuando y el cdmo de las normas —y que esto,
habitualmente, no es cuestion judiciable-. Pero su decisién debera ajustarse al régimen supralegal
emergente de la Constitucién Nacional y de los Tratados Internacionales de Derechos Humanos v,
basicamente, la tal eleccién del cuando y en especial del cdmo debera someterse a los principios
ya citados de tal suerte que exista algin grado de concordancia entre unos y otra. La ley debera
ser racional, ajustar sus soluciones y efectos de manera proporcional a aquello que persigue y si no
se somete a tales parametros, claramente resultara violatoria de su propio sistema constitucional.
Aquellos que somos hijos lejanos del fallo del Juez Marshall “Madbury vs. Madison”, estamos
convencidos que el Legislador no es “el intérprete de la ley”! porque tal sistema —bien inspirado y
con defensores de la talla de Jefferson y ciertamente respetuoso de la voluntad popular- pone en
riesgo la finalidad ultima de las Constituciones (y de todo el sistema juridico) al pretender que las
leyes no estan sujetas a revision judicial. Es menester una agencia estatal (vgr. el Poder Judicial)
que garantice la supremacia de las normas y principios constitucionales por encima del dia a dia
qgue puede inspirar y motivar una ley en concreto. Y como el infierno se esconde en los detalles y
en la letra chica, es obvio que tal revision debe alcanzar no sélo la general idea de racionalidad
para la norma de grado menor (la ley) sino también pretende su ajuste a la norma superior (la

1 Esto es tanto como sefialar que por estar en juego la voluntad popular, representada por los legisladores, no seria
admisible que un Poder de origen no electivo (el Poder Judicial) invalidara alguna decision de éstos. Tesis ésta que
alumbraron los revolucionarios franceses —porque desconfiaban de los jueces- pero que en los tiempos que corren
resulta contraria al fin democratico perseguido; permitiendo la hipotética dictadura de una asamblea electiva
(casualmente, como ocurrié en Francia con la Convencidn)
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Constitucidn) en su concepcion y en sus previsiones.

Asi pues, hurgar e indagar sobre el fundamento de la coactividad del concordato para los
disidentes y tardios, mas alld de la mera previsidn legal, aparece como un modo de garantizar la
racionalidad de tal dispositivo en el caso concreto y como una via para estudiar cuanto y de qué
manera esas previsiones especificas son légica y proporcional consecuencia para la consecucién de
los fines propios del sistema, en sujecién a las Constituciones Nacionales y a los Tratados
Internacionales de Derechos Humanos.

Richard sostiene algo similar con un preciso texto: “Toda norma debe tener una legitimacién.
La primera debe ser su necesidad frente a una circunstancia o una realidad estructural. Esto hace a
la economia del derecho: pocas normas pero efectivas, para intervenir conforme esa necesidad
(sea para facilitar la autonomia de la voluntad o intervenir el Estado para equilibrar situaciones).
La segunda, su justificacion axioldgica, en orden a la causa de la norma y de los efectos

pretendidos”.?

Una cantera inagotable de analisis de tales parametros es, basicamente, el apuntar el ajuste de
los sistemas legales a ciertos principios juridicos basicos y elementales. Cada Nacién tendrd sus
particularidades, sus bemoles, sus sutilezas, sus mafias incorporadas como capas geoldgicas en la
legislacién vigente, o sus mas o menos sensatos o alocados experimentos en leyes recientes y con
pretensiones de vanguardia. En cualquier caso en un escenario de propiedad privada y de gestion
privada de los negocios (con la mayor o menor intensidad en cada sistema de la relativizacion de la
inviolabilidad de la propiedad privada o de actuacién conjunta y simultdnea de la gestién privada
con la gestion publica), parece légico sentar que un sistema que estableciera que el acuerdo de
mayoria es vinculante para los disidentes y tardios “porque si”, o porque asi se ha venido
haciendo, no satisfaria la pretension minima de seriedad y racionalidad que cabe esperar de una
respuesta. El ukase no es propio de Naciones democrdticas. Tal vez los Zares o sus émulos
modernos (fuera cual fuese el titulo que portan) gusten de tal modo de razonar (si que tal
operacion puede ser considerada propia de la razon), pero es intolerable en gente que se
pretende cultora del Derecho.

La fuerza coactiva formal surgird, es evidente, de una previsién legal. Pero la fuerza de la
conviccién (eso que Unamuno sabia que jamdas tendrian los alzados contra la Republica y por eso
les profetizé que vencerian pero no convencerian) exige determinar si el susodicho cardcter
vinculante para los disidentes y ausentes, surge en funcion —ademas de la finalidad ultima del
sistema, que es obtener acuerdos de mayorias para superar la cesacion- del cuidado de ciertos
pardmetros y detalles que garanticen a los tales disidentes y tardios un minimum de dignidad en
su posicién. Que garanticen que no habra ni manejo espurio de mayorias en su contra ni
otorgamiento de ventajas indebidas a los participes actuales ni falta de seriedad en el tratamiento
del topico.

Es sabido que frente al fendmeno deletéreo de la cesacidén de pagos (imposibilidad de cumplir
regularmente con las obligaciones) el derecho concursal suele responder de dos modos
diametralmente diversos y que emplean procesos y mecanismos muy distintos (sin que haga a la
exposicién la circunstancia que, hoy por hoy, en muchos sistemas se niega al deudor elegir en cual
de ambos situarse, que todo ellos prevean sistemas para pasar del medio menos agresivo a aquel
que predica la solucion mas drastica o que existan sistemas legales donde es posible hacer lo

2 Richard, Efrain Hugo, “Cesacién de pagos y responsabilidad (el eje del sistema preventivo de la insolvencia)”, Summa
Concursal Buenos Aires —director Etcheverry Raul-,,Abeledo Perrot, Tomo |, pag. 594

887



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

inverso). Uno de los sistemas estdn previsto para sujetos que se entiende que no son
recuperables, que por mds que tramiten un largo proceso y obtengan tiempo, jamas volveran a
levantarse sobre sus pies y podrdn atender sus deudas y seguir adelante. A esos deudores se les
dispensa la via liquidativa (la quiebra), habitualmente — cuando son entes relacionales-
declarandolos disueltos, liquidando sus activos (para que vuelvan rapidamente al ciclo productivo
del mercado, tedricamente en manos mas habiles), y abriendo acciones de investigacion y de
reversion de ciertos actos juridicos o de responsabilizacidon de administradores y terceros.

En cambio, cuando el sujeto en crisis aparece como susceptible de abonar el pasivo que
actualmente no puede atender y mantenerse como sujeto util dador de trabajo y proveer de
bienes y servicios, en la medida que obtenga tiempo o quitas o cambio de la especie en que debe
abonar, se activa una solucién convencional —dado que tales mutaciones se obtienen en un
acuerdo de mayorias, habitualmente hiposuficiente para obtener la superacion de la cesacidon
porque exige pronunciamiento judicial expreso-. Tales convenciones pueden celebrarse con todos
los acreedores que integran un cierto subuniverso (usualmente definido temporalmente por la
antelacién a la presentacién en concurso), pero es comun que no todos ellos sean admitidos a tal
discusidon — porque uno de los secretos del sistema es el control correspectivo de los titulos de los
sedicentes acreedores- y que algunos demoren su presentacién y otros derechamente ni
aparezcan.

Los recaudos, los cuidados, aquellos “minimos” que deberia tener el acuerdo aprobado y su
concepcion e instrumentacion, para que lo decidido por “los demas” sea vinculante, conforme
reglas basicas e intuitivas de Derecho, para estos que no fueron admitidos al debate o que se
guedaron fuera por propia mora o desinterés, es el nicleo de aquello que se busca analizar en
esta aproximacion a una Teoria General de la cuestién.

No se ignora que hay otros valores relevantes en juego: la conservacién de la empresa, su
preservacion como dadora de trabajo, etc. Todos estos argumentos, salvo hipdtesis extremas
donde los jueces eligen politicamente entre lo correcto juridicamente y lo viable socialmente (por
todos: la confirmacion del plan en el caso GM en los Estados Unidos), son argumentos de refuerzo
para viabilizar una homologacién trabajosa. El salvataje de una empresa en crisis pesa, si es que
ello acaece, sobre la sociedad, es decir sobre el Estado. Imponerla a particulares es tanto como
una expropiacién sin indemnizacién previa.

Va de suyo que en situaciones de duda, sazonadas por la circunstancia de que muchas veces la
solucidn preventiva es casi la Unica via de cobro porque hay conviccién que la liquidacién arrojara
un resultado groseramente insatisfactorio, cuestiones como la antedicha tienen un peso
relevante. En particular, la cuestion social emergente de la preservacion de la fuente de empleo.
Ha habido casos donde se ponderaron otros derechos sociales, tal el caso —en Argentina- de
“Editorial Perfil” donde se entendié que homologar un concordato que preveia una quita muy
significativa era plausible en el caso, ademas de por otras razones, porque ello atendia a la libertad
de prensa (valor de altisimo rango constitucional). Se dijo en ese ultimo e interesante supuesto:

“De otro lado, y con idéntica amplia apreciacion de las circunstancias del caso, cabe tener
presente la particular trascendencia que posee en el régimen democrdtico la actividad
fundamental de la concursada, en tanto se refiere al ejercicio de la libertad de expresion por medio
de la prensa (conf. cldusula tercera del contrato social copiado en fs. 73/78. En este orden de
ideas, cabe recordar que la prensa es condicion necesaria para la existencia de un gobierno libre y
el medio de informacion mds apto y eficiente para orientar y aun formar una opinion publica
vigorosa atenta a la actividad del gobierno y de la administracion. Tiene por funcidn politica,
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mediante la informacion, transmitir la voluntad de los ciudadanos a los gobernantes; permitir a los
ciudadanos vigilar el funcionamiento del gobierno; servir de escudo a los derechos individuales
contra los excesos de los funcionarios y hacer posible a cualquier ciudadano colaborar con la accion
del gobierno (CSIN, Fallos 312:916, considerando 6° del voto del juez Fayt). Y es que, en definitiva,
el derecho a la informaciéon opera como vinculo permanente entre las libertades publicas y el
principio democrdtico (conf. A. Ferndndez Miranda y Campoamor, Art. 20: libertad de expresion y
derecho de la informacidn, reg. en "Comentarios a las Leyes Politicas - Constitucion espafiola de
1978", vol. Il, pdg. 502, Madrid, 1984), pues, conforme lo ha sefialado la Corte Interamericana de
Derechos Humanos, la libertad de expresion no sélo posee una dimension individual, en cuanto es
un derecho humano de todas las personas para acceder, expresar o difundir sus ideas y opiniones,
sino que ademds tiene una dimension colectiva, con lo cual se convierte en un derecho vital para
garantizar la democracia (conf. Opinién Consultiva n° 5/85, del 13/9/1985, pardgrafo 32). 9.- Como
consecuencia de la importancia estratégica que en el marco de la democracia tienen las empresas
periodisticas segun lo precedentemente dicho, ha podido disponer el art. 11 del Cédigo Europeo de
Deontologia del Periodismo, en criterio que cabe compartir, que "...Las empresas de informacion
deben ser consideradas como empresas socioeconémicas que hagan posible la prestacion de un
derecho fundamental...". Al ser ello asi, no es dudoso el cardcter de empresa de interés publico que
tiene la concursada. Y, sobre la base de tal entendimiento, resulta naturalmente adecuado acudir a
un criterio mds flexible y tolerante (inclusive diferencial con relacion a otros sujetos concursables, y
acaso excepcional) a la hora de evaluar la homologabilidad de un acuerdo de reestructuracion de
deuda de empresas como Editorial Perfil S.A., mdxime ponderando la amplia aceptacion que en el
caso la propuesta de arreglo tuvo de parte de los acreedores, y como modo de dar cabal aplicacion
a uno de los principios orientadores de la legislacion concursal que es, como lo expresara la
Exposicion de Motivos de la ley 19.551, la conservacion de la empresa en cuanto actividad util para

la comunidad (art. 4°, inc. b, de las Consideraciones Generales)”.?

Corresponde insistir, sin embargo, que teniendo en miras los derechos de los disidentes y
tardios como norte del analisis, debe ponderarse primordialmente cuestiones atinentes a la
satisfaccién de tales derechos. Y todo lo demas, aun cuando sea un demas tan valioso como el
mantenimiento de la fuente de trabajo, no parece suficiente de suyo para imponer una propuesta
muy gravosa para los acreedores.

Es obvio que cuanto se dira aqui sobre la seriedad de la propuesta, sobre su factibilidad, sobre
la prevencion de desigualdad o de vulneracion de la voluntad colectiva por via de trafico de voto,
es también aplicable a los acreedores que aceptaron la oferta del deudor. Pero es menester
ponderar que estos, al final del dia, se sometieron voluntariamente a tal plan de rescate. Les
parecié mejor. O plausible. O lo Unico posible. Pusieron su voluntad expresa en validar el acuerdo.
Volvieron a darle crédito al debitor, es decir: volvieron a creerle. O se resignaron y prefirieron la
aceptacion como mal menor.

La libertad para decidir aceptar o no hacerlo es de la esencia del convenio de salvataje. Los
acreedores son habitualmente privados de su capacidad de agresidon patrimonial y se les exige
“revalidar titulos” (a través de algun sistema verificatorio o de control sindical). Practicamente el
Unico derecho intangible que les queda, en la practica, es decir si o no. Es cierto que hay supuestos
de exclusiones legales o desarrollos jurisprudenciales, como el argentino, que admiten
apartamientos por entender que se esta ante un mero “prestanombre” del deudor o de un sujeto

3 Editorial Perfil S.A. s/acuerdo preventivo extrajudicial”, Cdmara Nacional de Apelaciones en lo Comercial, Sala D,
19.9.07
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gue tiene su voluntad captada por éste o que se esta ante un acreedor que incurre en ejercicio
disfuncional de derecho a través de una hostilidad inadmisible. Pero la regla es la posibilidad de
decidir si se acepta o no el acuerdo. Y quien lo hace se coloca voluntariamente en tal situacion.
Tiene derecho a que los jueces tutelen que los demds decidieron adecuadamente y que no hubo
trafico de voto, a que se revise que lo que se le ofrecié es serio y objetivamente cumplible. Pero la
intensidad de la tutela no es igual a aquella que exigen los disidentes y tardios.

Todos las construcciones que admiten tolerancia con las reglas liminares de la concursalidad, a
la hora de determinar el contenido de un acuerdo, hacen la excepcién del inusual (y casi imposible
por no haber casi manera de conocer la integra y definitiva integracidén del pasivo concursal) caso
de acuerdo unanime. Ello prueba que la homologacién o confirmacion esta basicamente para
tutelar, a la par del respeto al orden publico, a aquellos constrefiidos a someterse a un acuerdo de
mayorias que no aceptaron.

Sin embargo no debe olvidarse lo antedicho al leer este trabajo en el sentido que los mismos
principios que justifican moral y racionalmente la sujecién de los disidentes, son principios que
también brillan y se aplican (al menos en la mayoria de los casos) a los acreedores que prestaron
conformidad.

En algin punto no deja de ser paraddjico que las mismas bases que sustentan el convenio
sustenten la obligatoriedad para quienes no quisieron integrarlo, pero quedaron sometidos a él
por imperio legal.

Hay en la legislacidn casos especialisimos de concordatos que son mera imposicién de plan por
los jueces “concordatos de autoridad”. Ahi es como que todos son potenciales disidentes, pues su
decision no fue pedida y por ende no fue tenida en cuenta. Se los puede admitir en hipdtesis
extremas, en economias en guerra o situaciones de angustia, ya se vera en el caso particularisimo
de pequefios deudores que sean primordialmente meros consumidores sobreendeudados, pero
en general transitan, un capitulo propio que es derecho de excepcién. Solo suelen ser regla en
regimenes autoritarios —tal como ocurria en el tristemente célebre régimen nazi o durante el
gobierno proto fascista de Getulio Vargas en Brasil-.

Inviolabilidad de la propiedad. Relativizacion del principio ante la hipotesis liberatoria
consistente en la imposibilidad de cumplimiento.

En los sistemas capitalistas —sea en su version ultraliberal sea en la versidn que pivotea sobre la
economia social de mercado- es regla basica que la propiedad es inviolable. Este concepto esta
fuertemente arraigado en los fundamentos del sistema. Para Locke la inviolabilidad de la
propiedad era una de las libertades basicas y a mi nadie me quita de la cabeza que la mencién a la
“consecucion de la felicidad” de la Declaracion de la Independencia americana es un brillante giro
de una mente superior como la de Jefferson para abarcar bajo un concepto difuso tanto la
descarnada reivindicacion de la importancia de la propiedad cuanto visiones mas idealistas como
la que él seguramente tenia.

El ingreso de tesis provenientes de la Doctrina Social de la Iglesia y de los diversos socialismos
gue se sumaron al juego politico de los paises occidentales, en especial en Europa durante la
posguerra, atenud el concepto cerrado y algo desalmado que se refirid antes, pero sin tomar el
nucleo de la idea que es bueno que la gente tenga bienes de su exclusiva titularidad y que sean
ellas, con prescindencia del Estado, quienes puedan disponer de los mismos. Del viejo ius utendi,
fruendi y abutendi se tendidé a suprimir el Ultimo concepto (en particular frente a decisiones
expropiatorias que perseguian el bien publico y, en el terreno privado, de la mano de la teoria del
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abuso del derecho).

Pero el nucleo conceptual se mantuvo. Salvo situaciones especiales, donde entrara a tallar de
modo intenso en bien comun, la propiedad debia respetarse. Y cuando el Estado debia echar
mano a algln bien particular, ello deberia acaecer previa declaracidon de utilidad publica por
autoridad constitucional habilitada y con previsidon de indemnizacidn previa.

Toda esta construccion funciona de modo mds o menos pasable (al menos en el terreno de los
conceptos), mientras los bienes disponibles sean suficientes para la atencion de los pasivos
generados ya sea por voluntad propia o por imperio del deber de reparar el dafio causado.

Los jueces no pueden moderar o modificar la extensidn de un pago convenido o de una
reparacion debida, al menos no pueden como regla. El reciente Cddigo Civil y Comercial de la
Argentina prevé, como excepcién que: “El juez, al fijar la indemnizacién, puede atenuarla si es
equitativo en funcién del patrimonio del deudor, la situacién personal de la victima y las
circunstancias del hecho. Esta facultad no es aplicable en caso de dolo del responsable”.* Facil es
advertir que esta importante excepcidn estd prevista para situaciones de marcada desventura del
obligado o de notable solvencia del afectado y parece una norma de escape para esos casos que,
en palabras de Ledn XllI, “llaman a voces las iras vengadoras del Cielo”. Pero la regla sigue siendo
la ya sentada.

El supuesto de la impotencia patrimonial o insolvencia abre cauce a un subuniverso muy
distinto.

La economia de mercado estd estructurada sobre la base de poder coaccionar el
incumplimiento de las obligaciones u obtener las reparaciones debidas y el habitual premio al
acreedor mas diligente y agresivo (el conocido prior in tempore). Escenario entendible cuando el
cumplimiento forzado es posible y no se atenta a través de su aplicacion contra la paz social.

Pero cuando el deudor no puede cumplir, aunque quiera, regularmente con sus obligaciones
(es decir, no puede hacer en tiempo, especie o sin recurrir a la usura u otros medios ruinosos), la
aplicacion de tales reglas desencadenaria un auténtico pandemdnium con destruccién absoluta de
valor y generando un tendal de insatisfechos, lo que pondria en crisis el sistemay, peor que peor,
fomentaria el caracter “contagioso” de la cesacidon de pagos.

Ademas, y este es el core conceptual de este apartado, la cuestion terminaria seguramente en
la “imposibilidad absoluta de pago”. La imposibilidad de pago es uno de los mecanismos
liberatorios de los pasivos: los extingue. Es cierto que usualmente sélo lo hace respecto del deudor
de buena fe, pero no es menos cierto que mas alla de la subsistencia formal de los créditos (que
languidecen inejecutables a la espera de terminar quedar privados de accién por el paso del
tiempo) si hay imposibilidad de pago, no hay cobro.

Y es por eso que la ley y los jueces tienen mucho mas para decir y hacer que en el caso comun
del simple incumplimiento contractual o desatencion del deber de reparar el dafio causado —por
quien, aun cuando sea por via coactiva, cuenta con fondos o activos para hacerlo-. Y tienen mucho
mas para decir y hacer sin lesion de la pretendida intangibilidad del derecho de propiedad.
Porque, a fuerza de sincero, el derecho de propiedad (del crédito, en el caso) es mas declamatorio
que real.

Asi cuando la cesacién es irreparable el Estado toma usualmente sobre sus hombros la

4 Articulo 1742, Cédigo Civil y Comercial de la Argentina, texto vigente.
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liqguidacién, o la delega en funcionario ad hoc y reparte aquello magro que se obtenga seguin un
régimen preestablecido de preferencias que, muchas veces, importa que los acreedores no
privilegiados terminen no recibiendo nada. No hay alli expropiacidn sin indemnizacién, porque —en
funcién de los limites materiales que impone la imposibilidad de pago- ya nada recibian.

Y es por eso que cuando hay alguna posibilidad de saneamiento, la ley confia en un acuerdo de
mayorias. En la sabiduria de los mas para aceptar un eventual plan de salvataje. Y, si este se
homologa y se confirma, se aplica por igual a quienes confiaron en tal alternativa a quienes
restaron ajenos a ella por ser acreedores disidentes o tardios.

Las duras soluciones concursales pueden llegar a ser inconstitucionales en casos puntuales.
Pero por mérito de circunstancias propias y atinentes al caso. No lo son in genere por mérito a la
posibilidad exaltada de la ley y de los jueces de meterse con la propiedad privada de los
acreedores. Los similes médicos son siempre muy utiles en este tema de la concursalidad y va de
suyo que la misma siempre remite a la terapia intensiva; donde las urgencias y el caracter
habitualmente invasivo de las decisiones médicas estan amparados por la tolerancia que genera el
riesgo cierto en que se encuentra el paciente y su consecuente estado de necesidad.

Para los seguidores de Savigny y la escuela del historicismo juridico el funcionamiento
concursal puede verse como un acumulado histérico que ha mostrado ser el Unico, o casi el Unico
camino, que la ciencia juridica ha recorrido a los largo de siete u ocho siglos. Y, en consecuencia,
estaria validado por ese uso pacifico y consecuente. Pero en los Ultimos dos de esos siete u ochos
siglos ha habido una fortisima revalorizacién de los derechos innatos de la personas (los derechos
naturales, en lenguaje de la filosofia tomista) que fueran a repensar que no basta con la
costumbre de lo que se vino haciendo para validar, precisamente, lo que se hace. Hay que buscar
y hurgar en los principios juridicos para encontrar un fundamento mas efectivo que aquél que
emerge de la pura experiencia. De nuevo, no es cuestion de vencer sino de convencer.

Y con tal intencion creo que la razén ultima estd precisamente en la situacién vacilante del
derecho “efectivo” de los acreedores a percibir las acreencias que legitimamente los
corresponden, por efecto de la imposibilidad de cumplimiento en que estd inmerso el debitor.
Este criterio comporta, de modo implicito, asumir el caracter excepcional del derecho concursal.
Su audaz e intensa intromision en los derechos de los acreedores esta justificada por un dato que
debe ser real e indisputable: la cesacidn de pagos del deudor.

Como se dijera en un sonado fallo argentino: “En tal marco, tengo para mi que el juez tiene la
obligacion de examinar -incluso de oficio- la efectiva configuracién de la insolvencia antes de
aplicar las soluciones previstas para ella y sélo frente a ella. Que la cesacidon de pagos sea el
presupuesto del concurso preventivo -como sin duda lo es (LC:1)- no se debe a un capricho del
legislador, sino al hecho de que sus soluciones no sélo se explican frente a la situacidén excepcional
y andémala que esa insolvencia implica, sin la cual, esas mismas soluciones -por completo
razonables en su marco- serian inconstitucionales por atentar contra el derecho de propiedad de
los perjudicados, al implicar un apartamiento drastico de los derechos adquiridos por ellos al
amparo del derecho comun. El concurso preventivo esta previsto para situaciones en las cuales
exista un verdadero estado de cesacidn de pagos, por lo que, si asi no se utilizara y el juez lo

permitiera, se estaria habilitando el uso del instituto en fraude a la ley”.?

5 (Juzgado Nacional en lo Comercial Nro. 17, “Unién Argentina de Rugby, Sociedad Civil s/concurso preventivo”,
28/08/07).
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El acuerdo de mayorias como mecanismo para superar tal imposibilidad.

A fines de la Edad Media y “en visperas del Renacimiento, renacié también el comercio. Un
auténtico milagro por cierto, porque hacia mil afos que los caminos eran intransitables por obra
de los bandoleros (desde la caida del Imperio Romano de Occidente) y porque el poder naval del
imperio turco en el Mediterrdneo no tenia limites. Cerrados los caminos con Bizancio, que iniciaba
su marcha hacia su caida irremediable en 1453, y corrida la cristiandad de Tierra Santa, parece
contrario a la légica mas elemental que los audaces mercaderes italianos “reinventaran” el trafico
mercantil en Europa. Pero lo hicieron. Como los riesgos eran abismales resultaba de toda
evidencia que no habia patrimonio individual que pudiera correr tales aventuras. Entonces unieron
capitales y tomando la idea de "persona juridica" de la vieja Universitas, dieron origen al derecho
societario. Como las rutas eran en verdad peligrosisimas en vez de trasladar metalico de una
ciudad a otra (la seguridad de los caminos recién volveria con el nacimiento de los Estados
Nacionales) empezaron a cursarse comunicaciones con sus pares de otras ciudades para que ellos
—alli- aceptaran la obligacidon asumida en las letras que se dirigian y alumbraron a los titulos
circulatorios. Algun ingenioso descubrié que los miedos eran mayores que los dafios reales y
ofrecié alguna reparacidon en caso de siniestro, siempre que se le participara de todas las
aventuras, dando el primer paso hacia el derecho de los seguros. En ese marco, y visto el
impresionante enriquecimiento que se generé de tanta audacia, y de tanto ingenio, los
comerciantes se posicionaron como la “clase dominante” en las ciudades-estado italianas; aunque
formalmente tuvieran un principe o similar. Como toda casta cerrada necesitaban proteger el
estatus obtenido y asi fue fulminado — como la manzana podrida- aquel comerciante que no
cumplia con sus obligaciones. Y si no cumplia con un sinfin de ellas, peor que peor. Al cesante le
esperaba el destino de los criminales: la nada confortable mazmorra ducal - llevandose al encierro
a sus familiares y dependientes, léase: a sus "compafieros", los que compartian con él el pan-.
También le esperaba la ignominia. Es bueno recordar que en la Edad Media el tener donde
"sentarse" era simbolo de poder. Los reyes, los principes, los duques, aposentaban sus reales en
un trono; los obispos en una catedra (y por eso la Iglesia sede obispal se denominaba “catedral”).
Los ricos comerciantes tenian, como simbolo de su importancia, el derecho de sentarse en
bancas.® El fallido, al modo de un rito primitivo de expatriacién o expulsién del clan, veia como su
“banca” era rota; se lo colocaba en “bancarrota” El fallido era siempre y en todo momento un
defraudador (decoctor, ergo fraudator).Por cierto la realidad nunca es tan simple. Y ello fue
advertido por estos burgueses enriquecidos, por mas que los aterrara todo lo que ponia en crisis
(aun tedrica) sus privilegios laboriosamente obtenidos. Era evidente, de toda evidencia, que habia
deudores que no cumplian y que no eran "defraudadores"; los luego llamados deudores "honestos
pero desventurados". Para que el desventurado pudiera salir de la mazmorra, para que pudiera
recuperar su dignidad, a alguien se le ocurrid que tal vez era bueno permitir que el debitor
celebrar un acuerdo solutorio con sus acreedores. A partir de alli el derecho falencial, hasta
entonces represivo, empezd a incorporar la idea del acuerdo “resolutorio”. Hicieron falta muchos
siglos (y la expropiacidn por el Estado de la jurisdiccion mercantil hasta entonces en manos de la
Corporacién de comerciantes ) para que a fines del siglo XIX, principios del siglo XX, se pensara en
la posibilidad de “anticipar” el acuerdo y prevenir, por su intermedio, la quiebra consecuente”.’

Segun es facil de advertir el tratamiento de la crisis que prima facie podria considerarse “no

6 Esto seguro empezdé de modo bastante mas basto, por ser las bancas los lugares que —en las plazas o mercados
publicos- los “cambistas” cumplian su menester. Ello até terminolégicamente la idea del fracaso comercial (la quiebra) a
la suerte de los banqueros (porque se les rompia la banca; se lo colocaba en bancarrota.

7 Truffat, Edgardo Daniel,é Decoctor ergo fraudator? Lexis Nexis, Cérdoba Nro. 7, julio 2007, pag. 565.
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terminal” —dado que bien podria servir para superar el estado de insolvencia, en el supuesto
histérico referido incluso para revertirlo y salir del status de fallido- gira histéricamente en
derredor de un acuerdo.

¢Cual es la naturaleza juridica de tal acuerdo?

La naturaleza juridica del “acuerdo preventivo”, entendiendo por este —al menos
provisoriamente y a los fines de este andlisis-, la traba de voluntades entre el deudor “oferente” y
los acreedores “aceptantes”, todo ello sujeto a la confirmacién judicial por via de homologacion;®
es cuestion que ha merecido, una profusa y contradictoria opinién de la doctrina —tanto nacional
como extranjera-. Bonsignori, en su critica a la doctrina contractualista, sefala la existencia de una
nueva formulacién de la posicidn citada, la que consistiria en que, desde el punto de vista del
deudor y del acreedor -en el sentido de evitar la quiebra- se suscita un encuentro entre la oferta
del uno (el pagar una cierta suma) y la aceptacion del otro del conceder un pactum de non
petendo; todo ello a través de un transaccidon (el concordato preventivo) mediante la cual se evita
la quiebra bajo la supervisién de la autoridad judicial® -tomado de mi tesis doctoral, inédita,
presentada y aprobada en la Universidad Nacional de Cérdoba en el afio 2006-.

La cuestién parece transitar sin mayor escandalo el terreno de lo convencional, pero el
problema a dilucidar, en funcién de la tematica de esta investigacién, es cdmo y por qué se pasd
de un acuerdo “unanime” —tal como acaecia en la Edad Media-, lo que no hubiera levantado
Obices sobre su caracter contractual si bien pluripersonal al actual escenario donde los acuerdos se
alcanzan, como regla, con una mayoria calificada y sin embargo — si es que son homologados o
confirmados- resultan vinculantes también para disidentes y tardios.

Es bueno escuchar sobre el punto las palabras de uno de los mas eximios maestros de derecho
comercial argentino, quien lo hace siguiendo nada menos que a Vivante: “Este instituto permite a
la mayoria imponer y despojar a la minoria de una fraccién mas o menos importante de su crédito,
dice Vivante. Pero una consideracidn de equidad social doblega aqui el riguroso derecho
individual. Interesa demasiado a la sociedad que la hacienda formada a menudo con el trabajo
honrado e industrioso de varias generaciones, no se deshaga al malbaratarla en la liquidacion y
vuelva a ser centro fecundo de una renovada actividad econémica. Quien esclavo de aforismos del
derecho tradicional, se turba porque la minoria de los acreedores disidentes pueda ser, me
atreveria a decir, expropiada de una parte de sus créditos por la mayoria, debe reflexionar que en
ultimo analisis, todo establecimiento alimentado por el crédito es objetivamente una
administracién de capitales ajenos; si aquél que la dirige esta exento de culpa, légico resultara que
los acreedores experimenten la pérdida, a consecuencia de su gestion, como habrian disfrutado
sus beneficios si el negocio hubiera prosperado. Ellos que posiblemente tentaron al deudor con
sus ofertas de crédito, deben dividirse las pérdidas de una industria en la cual pusieron su

confianza”.®®

8 “La homologacion, explica Segovia, es la confirmacidén que da el juez a ciertos actos o convenciones para imprimirles
caracter oficial. El concordato que antes de la homologacion no es mas que un proyecto, se hace definitivo y obligatorio
mediante ese acto del juzgado, y tal intervencién de la justicia es necesaria como una garantia de seriedad del acto y de
los derechos de la minoria disidente y demas acreedores que no tomaron parte en el arreglo”, Heredia, Pablo, “Tratado
Exegético de Derecho Concursal”, Editorial Abaco, Bs.As, 2000, Tomo 2, pag. 201 —con remisién en nota a pie de pagina
(nro. 2) a Segovia, L, “Explicacion y critica al nuevo Codigo de Comercio de la Republica Argentina.

9 Véase: Bonsignori, Angelo, “Del Concordato Preventivo”, comentario Scialoja-Branca “Legge Falimentare”, art. 160-
186, N. Zanichelli Editore, Bologna, 1979, pag.138

10 Camara, Héctor, El Concurso Preventivo y la Quiebra, Ediciones Depalma, Buenos Aires, 1978, Vol |, pag. 361
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Mas alla de la profundidad y belleza del texto que antecede cabe acentuar el andlisis de las
razones por las cuales se entendié que se podia empoderar a un cierto sector mayoritario de
acreedores para que decidan sobre la suerte patrimonial de todos —en relacidn al cesante-,
incluidos los disidentes y ausentes.

Puede ensayarse una explicacién histdrica. Porque la cuestién del remedio solutorio que
empezo con la necesidad de un acuerdo undnime que redimiera al fallido y le permitiera salir de la
prisidn ducal para empezar a pagar en algin momento corrio el riesgo de quedar esterilizado si se
proseguia con la exigencia de la unanimidad. Recuérdese que en los albores del siglo XX los
grandes maestros italianos se escandalizaban, de que en los concursos habia hasta “once o doce”
acreedores. En un caso acaecido hace ya varias décadas denominado “Cooperativa El Hogar
Obrero”, que tramité ante los Tribunales Nacionales en Argentina, fueron llamados a votar la
propuesta mas de ciento cuarenta mil acreedores.

Y ademds porque, y considero que esto es mas importante, al hacerse siempre exigible la
vigilancia y conformidad estatal con lo decidido (fendmeno que se fue acentuando a partir del
Renacimiento con la aparicion de los Estados Nacionales) existia un remedio técnico que
preservaba los derechos de aquellos que no habian sido oidos: la necesidad de homologacion por
parte de un representante de la autoridad publica.

Hoy los acuerdos de mayoria no llaman la atencion. El mas conocido es aquél que se da en el
terreno de las relaciones laborales colectivas y que se conoce habitualmente como “convenio
colectivo de trabajo”. A nadie se le ocurriria que la totalidad de los trabajadores celebraran un
acuerdo sectorial con la totalidad de los empleadores. Pero una representacion significativa de
unos y otros y la voluntad homologatoria de la autoridad laboral, basta para asignar cardcter
coactivo a lo convenido.

En el caso del tratamiento de la cesacidon esta técnica ha adquirido sélida carta de ciudadania.
Agréguese, ademas, que tiene el encanto de la decisién mayoritaria lo que la emparenta con el
sistema democratico que felizmente rige nuestras Naciones y permite esbozar el argumento de
que resulta presumible que la mayoria siempre atenderd mejor sus propios intereses que la
minoria, por ser esa decision valiosa para los mas, aquella que atraera precisamente a los votantes
para conformar la voluntad que se impondra. Es cierto esta regla no siempre aparece convalidada
por la praxis diaria (ni en el terreno politico, ni en el terreno sindical, ni en el pequefio mundo de la
concursalidad). Pero como principio general es largamente admisible — precisamente porque la
vida en las modernas sociedades democrdticas tiene entre su bases fundantes esa confianza “in
genere” por la voz de la mayoria.

Sin embargo, y como toda gran batalla por la libertad y la dignidad, siempre hay que estar
atento para defender a las minorias de los abusos de las mayorias -y, a veces, al revés-. Este
supuesto es aquél que ha informado décadas de evolucion del derecho societario y que hace a la
esencia del moderno derecho concursal; previniendo que un acuerdo de mayorias termine
consagrando una solucioén abusiva.

Esta construccidn cobra particular énfasis en el tratamiento de la insolvencia y como via para
evitar la insatisfaccion general que suscitaria la liberacion del deudor por efecto de su
imposibilidad de pago. A algunos pocos acreedores puede resultarles indiferente el supuesto —y se
limitardn a reflejar su contabilidad el quebranto-, otros gozardn con el corrimiento de mercado de
colegas y competidores, habra quien simplemente encogerd los hombros y seguird adelante sin
reparar en estos dafios. Pero, habitualmente, a la inmensa mayoria de los acreedores lo que les
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interesa es cobrar, aunque sea cobrar algo. Y por ello escuchardn y analizardn las quitas sugeridas,
las esperas requeridas, el eventual cambio de especie en la que cobrar, la factibilidad de
cumplimiento de las nuevas promesas. Si lo ofertado es serio y permite mantener viva una
razonable esperanza de no terminar cayendo en absoluta imposibilidad de pagos, resultara
razonable que sean los mas lo que decidan sobre el particular. Y, como mal podria admitirse un
tratamiento disimil (ya se vera por qué) resultara también légico, o, al menos inevitable, que sea la
decision mayoritaria de acordar la que defina qué ocurrird con tales acreencias. Algun sector
relevante de la doctrina —cuyo paladin seria Satta y en el ambito regional Richard- encontraria la
obligatoriedad del acuerdo para los disidentes en el caracter colegial de tal acuerdo.

Cabe sefialar que tal enfoque entiende que las decisiones tomadas - en medio de un dmbito
deliberativo en asamblea —que no es sujeto pero funciona como érgano de cierto sujeto-, se
imponen como expresién de voluntad del sujeto del cual la asamblea es érgano. Esto es: la
decisién de la mayoria toma la decisién Unica de aquel cuya voluntad determina el Colegio. La
razon histdrica de ello se encuentra en la Edad Media y en la necesidad de que el Sumo Pontifice
no debiera su eleccién a una faccién del Colegio de Cardenales. A través del criterio colegial la
votaciéon mayoritaria automaticamente dejaba de ser tal para ser la voluntad de todo el corpus y
consecuentemente se podia pretender que el Papa habia sido elegido por unanimidad.

Obviamente estamos en un terreno figurado del hablar y en una especie de argumentacién
I6gica para obtener una consecuencia politica. Es cierto, sin embargo, que tal construccién se ha
revelado como de altisima utilidad en el funcionamiento de las sociedades comerciales.

No es finalidad de esta investigacion generar polémica, pero personalmente apunto que no
comparto la construccién. La Junta o Asamblea de acreedores no es érgano de ningln sujeto.
Salvo, claro estd, que se recree la abandonada tesis de la personalidad de la masa —postura
antropomorfista abandonada hace décadas-. Y, ademas, no resultaria suficiente para una teoria
general. Sélo brindaria una respuesta posible a aquellos sistemas concursales donde se delibera y
vota sobre la propuesta en un acto asambleario solemne, revestido de garantias sobre la amplitud
del debate y sobre la bonificaciéon informativa de los presentes. Hay mecanismos, como el
argentino desde la Ley 24.522, donde las conformidades se colectan privadamente y la expresion
de voluntad —con firma certificada- se adjunta al expediente.

Sigo en tal enfoque al maestro Galgano:

“La razon ultima de este modo de concebir el acuerdo se halla en la exigencia de justificar el
principio mayoritario: la teoria del acto colegial asume la funcién de conducir este principio, al
principio de unanimidad, asumido como coesencial a tal sistema y, ya que contrasta con el sistema
de derecho privado, regido por la autonomia del particular;, asume también, mds alla del ambito
del derecho privado, la funcion de neutralizar, bajo la formula de la “voluntad colectiva” o
“unitaria” del colegio, la existencia de votos disidentes. Al método colegial se atribuye asi la
funcion de realizar una integracion e influencia reciproca de las voluntades individuales, de privar
de relevancia auténoma a las declaraciones individuales, y por ello de eliminar “la heterogeneidad
de contenido de alguna de ellas”; ello incluye a la misma minoria en el proceso de formacion del
acuerdo, hace que la voluntad de la mayoria sea “la voluntad del colegio” referible también a los
disidentes. Mas contra ese modo de razonar —que tiene un origen antiguo y se remonta a los
canonistas medievales- se rebela la cultura juridica moderna: “la voluntad es siempre de los
hombres y sélo concebible en los hombres”, porque “piensan y discuten y deciden los socios” y “no

896



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

hay lugar una mistica voluntad diversa”.*

Exigencias minimas del acuerdo mayoritario.
Mayorias calificadas.

Directa consecuencia de todo lo hasta aqui dicho es que el acuerdo al que arriben los
acreedores que lo aprueben y el deudor, y que eventualmente sea materia de homologacién o
confirmacién del Tribunal, se ajusta a ciertos pardmetros basicos en lo atinente a su produccién y
en lo referido a su nucleo basilar: el tratamiento igualitario.

Por empeazar, y si se parte de la base que esta figura convencional es un acuerdo de mayorias lo
primero que resultaria exigible es, precisamente, ese caracter mayoritario. La antedicha rendicion
al concepto democratico segun el cual son los mds quienes pueden decidir la suerte de todo un
conjunto de sujetos.

Como ya se apunté supra el mecanismo comenzd por ser unanime. Esto coloca el debate
derechamente en la autonomia de la voluntad y en la disponibilidad del propio crédito que existe
en cabeza de cada acreedor y tornaria innecesario tanto el sacrosanto tratamiento igualitario
cuanto haria inimaginable la posibilidad de trafico de voto —pues si cada uno arreglé por si, a
condicidn de que arreglen todos, mal podria agraviarse ese uno de lo que hubiera acordado, segun
sus propios intereses, otro acreedor o los mayores beneficios que potencialmente pudiera haber
recibido por su aceptacion.

Pero la unanimidad ha sido superada por el criterio del acuerdo de mayorias y su riesgo
potencial mas evidente, que los mas decidan abusivamente en detrimento de los menos, aparece
neutralizado por la presencia de un representante estatal que debe garantizar (ademds de otros
valores tales como la sujecidon de lo acordado al orden publico vigente y que las voluntades
rendidas no estén viciadas por error, violencia, explotacién de la necesidad, ligereza o
inexperiencia, o que el acuerdo en si no comporte una grosera lesion enorme en contra de los
celebrantes) que no exista la tal opresiéon de la minoria por parte de la mayoria que presto
conformidad.

La cuestion de las mayorias puede abordarse desde dos angulos: uno el atinente a la mayor o
menor exigencia que pudiera tener el sistema juridico concreto sobre el porcentaje aprobatorio
exigible. En otro, el universo sobre el cual computar tal mayoria.

El primer terreno queda librado a la prudencia del legislador. Es usual, sin embargo, que se
trata de mayorias relevantes y no de mayoria simple. Ademds también se puede advertir que hay
sistemas que agravan la mayoria exigible en funcidn de la propia propuesta: si la oferta es menos
generosa respecto de los acreedores, la mayoria a obtener debe ser mas significativa.

Habitualmente las mayorias exigidas son dobles. Deben rendirse en el terreno de las personas
(es decir, sobre el nimero de acreedores) y en el terreno de los créditos (es decir, sobre el monto
total de las acreencias). Resultaria bastante desagradable y dificil de admitir que un solo acreedor,
con un crédito mayoritario, decidiera “per se” sin la asistencia de una mayoria de personas con
créditos menos relevantes. E igual de insostenible resultaria que un pelotdn de acreedores, con
acreencias exiguas, aplastaran con su solo nimero como personas a un acreedor solitario que

11 Galgano, Francesco, “El negocio juridico”, Tirant lo Blanch, Valencia, 1992, pag. 238.
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tuviera un crédito harto significativo.

Ausencia de trafico de voto.

El segundo tépico hace no solo a la definiciéon que pudiera tener la ley sobre la posibilidad de
gue integren la base de computo acreencias aun no firmes (en el derecho argentino ademas de los
verificados pueden votar los créditos admisibles, sujetos a revisidn), sino, y basicamente, a la
circunstancia de si la votacion se efectia sobre un numeral fijo preestablecido por alguna decisidn
judicial, o si, por el contrario, el nUmero de personas y capitales a considerar pueden variar segun
la asistencia a la asamblea o junta que deba decidir sobre la aprobacién del acuerdo.

Esto lleva a la circunstancia de que la mayoria de los sistemas deciden esto en asambleas. En
sistema como el de la Argentina, donde las conformidades se colectan privadamente, no hay duda
qgue la Unica posibilidad es la primera de las enunciadas: integraran la base de computo los
acreedores (y sus créditos) habilitados por ley, (verificados y admisibles) que hubieran sido
declarados tales en el auto general verificatorio.

Pero en los casos en que hay Junta es menester optar por alguna de las alternativas sefialadas
mas arriba. En el primer supuesto, la sola ausencia de acreedores equivaldra a expresién de
voluntad —porque de tal suerte estaran sumando votos negativos implicitos-. En el segundo
supuesto, sera sobre las bases que muestre el colectivo asi reunido que se rendirdn las mayorias.

El segundo caso tiene a su favor una mayor valoracién del debate y la mejora, en ciencia y
conciencia, del tema a analizar y decidir —aumentando la calificacidon decisoria de los acreedores
gue participen-. En su contra tiene que la experiencia muestra que las asambleas o juntas son
muchas veces puestas en escena, previamente regimentadas —y, consecuentemente, resultaria
perturbador asignarles tanta potencialidad a los asistentes frente a tal riesgo-.

Obviamente el voto debe ser rendido con intencidn, discernimiento y libertad y no puede
prestarse a cambio de “ventajas especiales” que conviertan al acreedor votante en una mera
fachada del debitor.

Si hay alguien que no puede aprobar su propuesta es el deudor. Y esto obvio porque él es la
contraparte necesaria de los acreedores a los que formuld la oferta y porque resulta
conceptualmente ridiculo imaginar que el propio debitor pudiera por esa via definir las quitas,
esperas, mutaciones o de especie o cuanto se acordara en la propuesta. No puede hacerlo por si ni
por interpdsita persona.

Las leyes suelen contener una nédmina de exclusiones de sujetos que se infieren constrefiidos y
sin voluntad para decidir de modo diverso a lo que disponga al concursado: ascendientes,
descendientes, cényuges, parientes en cierto grado de consanguineidad o afinidad. Restriccién
gue también alcanza en el caso del concurso de sociedades a los administradores de éstas y sus
parientes, asi como a los accionistas mayoritarios. Obviamente este supuesto de exclusién debe
alcanzar a quien se vislumbrara y sospechara de modo consistente como mero prestanombre o
testaferro (en buena medida esta circunstancia dependera del mayor o menor rigor que impone
cada ley para ser tenido por acreedor). Esto ultimo abre un enorme campo de inquietudes y
soluciones disimiles en presencia de relaciones grupales empresarias, su grado de integracién y de
eventual control de unas sobre otras.

Quien cede su crédito sin exteriorizarlo en el expediente a favor de un tercero nominado por el
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deudor (es decir, quien acepta actuar una simulacidn a favor de éste, aun habiendo sido en algun
momento acreedor legitimo) tampoco puede votar. Hay legislaciones que apartan a cualquier
cesionario o sucesor por acto entre vivos —solucidn que se presenta como muy moralizante pero
gue, a veces, trasunta una rigidez impropia del caso-. El aparecer como cesionario de un acreedor
para participar de un concurso puede ser una via para intentar una toma de control hostil, una
medida defensista —en cambio- llevada adelante por socios minoritarios (que habitualmente si
pueden votar) para evitar esa toma hostil, puede ser un mecanismo usual por estar la deuda
constituida por titulos (ejemplo: obligaciones negociables) destinadas a ser transadas en el
mercado aun en situaciones de crisis, etc. El aparece como cesionario de un acreedor en un
concurso es un motivo de alarma. Justifica indagaciones adicionales del Tribunal para ver si se esta
ante trafico de voto. Pero, salvo prevision expresa, no deberia conllevar exclusién automatica.

Es obvio que si los disidentes y ausentes aceptan la decisién de la voluntad mayoritaria, en
tanto homologada por la autoridad pertinente, es a condicion de que esa voluntad se haya
expresado legitimamente. Que no esté viciada por argucias, artificios, maquinaciones,
simulaciones de lo verdadero o aserciones de lo falso, orientadas que lo que se imponga sea la
voluntad del debitor. Las reglas del juego son duras (porque la insolvencia es una expresion aspera
de la realidad); pero lo menos que se puede pedir es que éstas se apliquen lealmente y que no se
admitan artilugios u otras maniobras defraudatorias.

Si hay una exigencia que por su intensidad e importancia pueda ser vista como la clave de
béveda del sistema de rehabilitacion concursal por via de convenio es aquella que impone el
tratamiento igualitario. Lo que habitualmente se menciona con el texto latino par condicio
creditorum.

Tratamiento igualitario.

El tratamiento igualitario entre los acreedores —con las especificaciones y salvedades que se
formularan mas abajo- parte de una demanda ilevantable en derredor de la moralidad del sistema:
este sélo resulta aceptable, segun criterios basicos de justicia, si se parte de la base que esa
mayoria que no sdélo decide de su propio crédito sino que también lo hace respecto de la acreencia
de la minoria (en tanto tal acuerdo sea homologado por la autoridad habilitada para ello) “jamas
podria vadlidamente someter a los otros a una regla mas gravosa que aquella que se dispensa a si
misma”.

La par condicio creditorum no solo aparece aqui. En via de liquidacion se distribuye a los
acreedores el producido de la realizacion de los bienes del deudor quebrado conforme un criterio
paritario. Pero aqui es donde la prevision resulta el epitome del sistema. Sdlo es aceptable,
axioldégicamente, que la mayoria pueda decidir el destino comuin de todos —incluidos los que
integran tal mayoria- de modo absolutamente igualitario.

El tema suele verse como una expresion de transparencia del sistema y como prevencién de
que el deudor incurra en trafico de votos. De hecho las legislaciones suelen prescribir la nulidad —
incluso absoluta- de la concesidon de ventajas especiales y suelen tipificar tal accionar como
crimenes de derecho penal (al menos cuando las tales ventajas se conceden a cambio de un cierto
sentido de voto). Pero, y en lo aqui interesa, lo importante es remarcar, ademas de la impronta
juridica, el enorme peso de la cuestién ética implicita. Insisto: las mayorias son atendidas, y se
respeta su decisidn, porque se juzga que los mas siempre eligen mejor en interés de lo que es
bueno para ellos pero, a condicidn, de que esa regla la misma también para quienes

899



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

ocasionalmente quedaron en minoria.

La igualdad de los iguales en el derecho concursal. Posibilidad de categorizar y efectuar
propuestas diferenciadas.

El conmocionante tema de la “igualdad” —uno de los tres leit motivs de la concepcién del
Estado democratico que alumbrd la llustracidn durante la Revolucién Francesa, merece plurales
aproximaciones —en particular cuando no se lo predica en el terreno politico (lo que se podria
resumir en la vieja maxima de las fuerzas democraticas durante la Guerra de la Independencia
americana: un hombre, un voto)- sino cuando se lo traslada al mas resbaloso terreno de lo
patrimonial.

De hecho, una de las mas acuciantes problematicas que aun hoy sacude a las sociedades
occidentales, y en especial a las latinoamericanas, es el dificil equilibrio entre libertad e igualdad —
visto que la igualdad ya no se concibe sélo en el plano juridico sino, y especialmente, como
“igualdad de acceso a ciertos bienes basicos”-.

La Corte Suprema de Justicia en Argentina ha provisto una definicién que aparece légicamente
trasladable a todos los casos y que permite ser aplicada, sin escandalo, a los casos de derecho
patrimonial donde se discute el tema.

La idea es que la “igualdad” que consagra la Constitucidon Nacional (entiendo que vale lo mismo
para todas las Leyes Supremas de los Estados constitucionales de Derecho) es la igualdad de los
iguales. Es decir que el derecho no puede consentir que se otorgue algo a algunos que se niega a
otros en idéntica situacidn vy, a la inversa, que se niegue algo a algunos que se otorga a otros en su
misma posicion.

Ill

La igualdad asi concebida se vuelve dindmica y se materializa en el “aqui y ahora” de cada
realidad. Esto importa no cerrar los ojos a la circunstancia, evidente, que mas alla de los esfuerzos
igualadores de la ley —y el dato dirimente de asignarse sin diferencias los mismos derechos basicos
(los asi llamados Derechos Humanos) a todas las personas de existencia visible por el sélo hecho
de serlo- en el mundo material existen diferencias que no pueden ser desatendidas. Casualmente,
y el dato es evidente, no atender esas diferencias al calor de un presunto igualitarismo exacerbado
es una excelente via para consagrar iniquidades en la vida de todos los dias.

Desde muy antiguo se admitié en sede concursal la diferencia entre los acreedores con
garantias reales y aquellos que eran acreedores simplemente comunes o quirografarios. Al
ampliarse el electo de preferencias, particularmente aquellas de caracter general que recaen en
todo o parte del pasivo remanente del deudor (excluidos los bienes sometidos a prenda, hipoteca,
warrant, etc.) quedd claro que la regla de la par conditio creditorum imponia el tratamiento
igualitario dentro de la clase de los privilegiados generales o de la clase de los quirografarios. Pero
dando por implicita la idea y la solucién legal de que era admisible, y ajustado a las reglas del
tréfico y en nada afectaba o perjudicaba a la igualdad, que la ley permitiera, en particular en
contratos de crédito, que los dadores de éste contaran con capacidad preferente de agresion
sobre ciertos bienes y que la propia ley asignar el derecho al cobro preferente sobre algunos
bienes, o sobre la totalidad o parte del patrimonio remanente a algun subuniverso de acreedores
(por ejemplo aquellos de origen laboral).

Las modernas legislaciones concursales, en la linea del derecho americano, han terminado
aceptando que la par conditio creditorum no se violenta si dentro de cada uno de estos universos
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(privilegiados generales — quirografarios) se abren a su vez “subuniversos” de categorias de
acreedores previstos ya sea por la voluntad del deudor ya sea porque vienen impuestos por la ley.
Al interior de estos sigue rigiendo la mas estricta obligacién de tratamiento paritario, pero las
clases o categorias se instituyen para permitir el tratamiento diferenciado.

Dasso, al analizar la introduccién de la posibilidad de agrupamiento y categorizacién en el
derecho argentino, sefiald: “El propdsito del legislador, al introducir esta novedosa mecanica en el
procedimiento, ha sido recibido con general beneplacito por los comentaristas. Se ve en el nuevo
sistema la forma de plasmar la realidad, la inocultable diferencia existente en la situacién de
distintos acreedores, ya fuera en razén de la naturaleza de sus créditos, o de sus montos, o de
otras circunstancias. Consecuentemente, la separacién en el tratamiento de estos acreedores, a
los cuales les podran ser ofrecidas distintas propuestas de acuerdo, sin respetar la tradicional
norma de la par condicio creditorum, significa recoger en la ley un dato de la realidad, y posibilitar
asi, sin escarnio de una forzada igualdad sin matices, el tratamiento diferenciado que sélo debe ser
necesariamente igual entre aquellos acreedores que participan de iguales notas o caracteristicas

determinantes de su clasificacion o agrupamiento o categorizacién”."

En una linea muy concordante con lo aqui expuesto, se ha dicho: “La categorizacion es un
nuevo concepto que inciden en el principio concursal del tratamiento igualitario, que en la
terminologia de Pajardi es la regla medio. Se trata de ese principio que siempre ha estado
presente en la aplicaciéon de cualquier ley concursal: la par condicio creditorum (la igualdad de
trato entre los acreedores). Sin embargo, nos e trata de que este principio se haya dejado de lado
en forma absoluta ni mucho menos (igualdad entre iguales). En efecto, la igualdad de trato es la
recepcién en el juicio universal del valor que sustenta todo reparto patrimonial y que se funda en
la justicia distributiva. Por ende, no existe merma alguna del tratamiento igualitario y la
categorizacidon sélo implica la admisiéon de que no puede tratarse como iguales a quienes no lo
son”.?

Las categorias y el tratamiento diferenciado entre ellas, sin demérito del tratamiento paritario
“intra categoria”, solo se justifica, precisamente, se habra de ofrecerse a los acreedores incluidos
en cada categoria una propuesta diversa. “se ha fundamentado que la categorizacidn no es
obligatoria si el deudor no ha de ofrecer propuestas diferenciadas, pues no tiene sentido dividir a

los acreedores en clases si se les va a ofrecer a todos la misma férmula de acuerdo”.*

Cuando la figura aparecié en el derecho argentino, el gran argumento para explicarla era la
existencia, por ejemplo, de acreedores pequefios y mas apremiados (cuyo capital de giro estaba
en juego) a quienes necesariamente debia hacerse una propuesta con un plazo breve de pago,
como contrapuestos a instituciones financieras que —por la propia naturaleza de la concesion de
crédito y por su propia enjundia y estabilidad- serian capaces, y hasta podrian estar interesadas,
en aceptar una propuesta factible y a mas largo plazo, en la medida que los intereses resultaran
acordes para sus pretensiones.

Este magnifico escenario tedrico, tan sensato y con aires de justicia, seguramente es muchas
veces vulnerado en la praxis diaria y no es de extrafiar que las propuestas mas exigentes para el
deudor sean, muchas veces, aquellas que dirigen a acreedores cuasi monopdlicos o con enorme
presencia en el sector del mercado en el que se mueve el debitor, dejando para el resto de los

12 Dasso, Ariel Angel, “Quiebras. Concurso Preventivo y Cramdown”, Ad Hoc, Buenos Aires, 1997, T. |, pag. 207
13 Junyent Bas, Francisco et al, “Ley de Concursos y Quiebras”, Abeledo Perrot, 3era Edicién, BsAs., 2011, T. |, pag. 325
14 Op Cit. pag. 323
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acreedores propuestas mas laxas (porque también hay que tener presente que esos acreedores,
precisamente por ser menos resistentes a los embates de la realidad econdmica son de aquellos
gue rara vez pueden dejar de apostar porque el deudor “se salve”, visto que tenerlos como
proveedores o clientes es algo relevante).

Flexibilizado el viejo concepto de igualdad mecanicista, algunos sistemas juridicos, admiten que
dentro de una misma categoria se ofrezca una pluralidad de ofertas diferenciadas. El detalle que
mantiene vigente la igualdad, pese a tal disparidad evidente, es que todos los acreedores de la
categoria han de poder optar por una cualesquiera de las subpropuestas. El rasero igualador estd
entonces en que ofrecido un cierto menu o abanico de opciones, todos los integrantes de la
categoria pueden “por igual” optar por aquella subpropuesta que entiendan mas interesante para
cada uno de ellos.

Es posible que la ley estatuya categorias imperativas. La ley argentina asi lo hace. Prevé que
ningun agrupamiento puede omitir tres categorias basicas: (i) quirografarios, (ii) quirografarios
laborales vy (iii) privilegiados. Se ha dicho que “resultan inaceptables las propuestas caprichosas,
antojadizas o absurdas, como seria mezclar dentro de una misma clase a acreedores de diferente
graduacion (vgr. quirografarios con privilegiados)”.™

ow:n 4

Respecto de los items “i” y “iii” estamos como al principio de los tiempos. Los quirografarios
por un lado, los privilegiados por el otro. No parece una prevision digna de la modalidad que
permite categorizar. Se podria decir que la division entre créditos “con garantias reales” o “con
privilegios” y entre créditos comunes surge de la naturaleza misma de la estructura capitalista y de
los reparos que desde épocas inmemoriales toman los dadores de crédito.

Es original, desde los conceptos, prever una categoria necesaria para los acreedores laborales
por la porcién de sus créditos en que estos no tengan privilegio o por la porcién en que lo
hubieran renunciado. Fue un intento de interesar a los trabajadores en el rescate de las empresas.
Pero en el derecho argentino la inmensa mayoria de los rubros que integran los créditos laborales
gozan de privilegio especial o de un superprivilegio general (porque estan por encima de todos los
demas privilegios generales) y la practica ha demostrado que los trabajadores son reacios a
renunciar a tales preferencias para entrometerse en el disefio del plan de salvataje que comporta
la propuesta.

La ausencia de discriminacidn arbitraria como garantia de igualdad.

En el apartado anterior se sefialé un dato que proyecta efectos, tanto sobre el concepto de
igualdad como sobre el modo de estatuir las propuestas vy, obviamente, sobre la prohibicién de
existan opciones de hierro (tema que merecera tratamiento especifico mas abajo): el mejor modo
de servir a la igualdad, ademds —obviamente- de prohibiciéon y tutela legal en contra de la
concesion de ventajas especiales- es garantizar que no exista discriminacién arbitraria entre los
acreedores.

Ya se ha visto y explicado que la pura discriminacidon es, muchas veces, el Unico modo de
preservar la igualdad. Esto se ve muy claro en el terreno politico: el cupo a favor de minorias
raciales desfavorecidas, o, el cupo femenino para acceder a cargos publicos —en Argentina esta por
sancionarse una ley que prescriba que los postulantes deben ser por exactas mitades mujeres y

15 Pesaresi, Guillermo M., “Ley de Concursos y Quiebras-”, Abeledo Perrot, Bs.As., 2008, kpag. 312
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varones- es un modo de discriminar. Pero es una discriminacidn positiva que busca igualar.
Entendiendo por igualdad no aquella meramente juridica que consagrd la “Declaracién de los
Derechos del Hombre y del Ciudadano”, sino una igualdad que supere limites econémicos o
sociales o que venga a reparar inequidades antiguas, prejuicios y disfavores acumulados.

Asi pues el discriminar a los acreedores en diversas categorias, a fin de proponerles propuestas
diferencias, si bien atiende a un fin obvio tal y como resulta la superacion del estado de cesacion
de pagos vy, en su caso, la conservacidon de la empresa, también aparece como un elemento para
producir ofertas que resulten prima facie, mas justas e igualitarias.

La clave del tépico pasar por la ausencia de arbitrariedad al constituir categorias o al efectuar
ofertas en su seno. La categorizacién debe ser objetiva. Puede tener en consideracién montos de
los créditos, naturaleza de estos (por ejemplo distinguiendo entre créditos comunes y créditos
alimentarios), caracteristicas objetivas de los acreedores (proveedores, dadores de crédito, entes
estatales, etc.).

Replicando algun texto que corre mas arriba la discriminacién no puede ser caprichosa o
antojadiza. Y, especialmente, no puede ser mal intencionada. Toda distincidon debe responder a un
criterio de razonabilidad y todo deudor de buena fe tiene que estar en condiciones de explicarla y
fundarla adecuadamente si asi le fuera requerido por el Tribunal o por el sindico o por el comité
de acreedores o por algin nimero de acreedores en particular. Todo concurso adecuado y justo, y
por ende, oponible a los disidentes y tardios, no solo debe incluir un intenso disclosure respecto
del exacto estado de los negocios del debitor, de sus posibilidades y de su historia, sino que
también tiene debe integrarse con una recreacidén de la confianza que no solo suscita el decir la
verdad sino el pretender soluciones y hacer planteos que trasciendan sin drama el tamiz del
sentido comun. Ya bastante sufrimiento irroga en los accipiens la insolvencia de su deudor para
que, convocados a analizar si lo asisten aceptando una propuesta de pago, tengan que padecer
falta de veracidad en el estado del deudor y las causas de su crisis sino también el encontrarse con
férmulas, mecanismos y soluciones abstrusos, dificiles de explicar y menos de entender v,
eventualmente, pasibles de ser vistos como mera expresiéon de deseos o esperanzas del deudor.
Ello lesiona la majestad toda del tramite y del Juez que participa pero, basicamente, puede
esconder una lesidn implicita al tratamiento igualitario.

Desigualdades impuestas por la buena fe: los acreedores involuntarios.

En tiempos relativamente recientes ha hecho su aparicién en el mundillo concursal una
categoria de dificil conceptualizacién: los acreedores involuntarios.

Si se piensa bien todos los acreedores de un concursado rehusarian gustosos tal calidad, asi
gue —desde algun punto de vista- podria sostenerse que todos los acreedores son involuntarios.
Cuando se presta un servicio, o se vende un bien o se concede un crédito, y en todos los casos se
difiere en el tiempo la percepcién del precio o el cobro del interés y el recupero del préstamo, es
de imaginar que la intencién ultima de tal hipotético acreedor es que se perfeccione la relacién de
cambio y que terminen recibiendo aquello que esperan tener a cambio de lo dado.

Mas intensa es la situacién de quien, lesionado en su persona, o en sus bienes o en sus
derechos, aguarda la debida reparacion. Aqui no hay dudas que el sujeto en cuestion no tenia
voluntad minima de terminar siendo acreedor de nadie pero, menos que menos, de un cesante.
Esto ultimo llevd a que una parte de la doctrina denomine a los “involuntarios” como

903



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

“extracontractuales”, pero lo cierto es que hay involuntarios absolutamente contractuales lo que
demuestra la insuficiencia de la anterior denominacion.

Piénsese en los acreedores laborales. Obviamente su vinculo emerge de un contrato. Pero ellos
no lo celebraron ni ejecutaron con vocacidn a tener un crédito contra su empleado. Lo hicieron, de
nuevo segun palabras de Ledn XIll, para “socorrer sus necesidades y las de sus familias”.

Basicamente, y saliendo del escenario subjetivo, podria decirse que la aparicion de los
acreedores involuntarios tiene que ver con el registro que efectud la doctrina, ante algunos
sonados casos judiciales, de que existen acreedores que no asumieron jamds el riesgo de la
insolvencia de su deudor (si lo hicieron el prestamista o el proveedor) y que, de todas maneras,
pueden ser arrastrados a una convocatoria o a una quiebra y encontrar que sus acreencias
guedan, con o sin su anuencia, sujetas a un concordato o bien tener que conformarse con moneda
de quiebra.

En Argentina los dos casos mas restallantes de acreedores involuntarios fueron el de una mujer
de apellido Gonzalez, de edad avanzada y gravemente baldada durante un viaje en una compaiiia
de transportes, que se encontrd con que esta se habia sometido a un concurso preventivo y que
debia percibir sus acreencias en una docena de afos. Y el segundo, mas impactante aun, el de un
nifio (de apellido Fava) nacido con mala praxis en un sanatorio privado a quien le quedaron
gravisimas lesiones neuroldgicas y motrices que colocaron en situacién de altisima degradacion su
calidad de vida, y que se encontré con que los médicos habian quebrado, se habia concursado el
organismo sindical de salud que supuestamente lo aseguraba y que el sanatorio habia quebrado y
su principal activo estaba a punto de liquidarse a favor de un acreedor hipotecario. Vale la pena
remarcar que en ambos casos se trataba de acreedores “contractuales”. Gonzalez habia celebrado
un contrato de transporte. Y los padres de Fava habian contratado —con la particularidad que son
contratos adosados al de trabajo- el sistema de salud que, a través de terceros, le brindaba su
sindicato.

Los jueces no toleraron aquello que imponia la fria letra de ley. En el caso Gonzdlez el Juez
Ribera estatuyd un concordato a medida, mucho mas breve. Y su decisiéon fue validada por la
Camara de Apelaciones en lo Civil y Comercial de San Isidro —su tribunal de alzada-. En el caso Fava
el Juez Malde declaré la inconstitucionalidad del régimen de privilegios, al calor de la Convencidn
Internacional de los Derechos del Nifio y asigné al menor Fava privilegio sobre el crédito
hipotecario. Su decisidon fue revocada por la segunda Instancia, es decir la Cdmara Nacional de
Apelaciones en lo Comercial.

Hay casos que ofender el sentir basico. Y frente a estas hipdtesis hay que encontrar alguna
solucion. Mejor, por cierto, que fallos muy bien intencionados pero de dudoso ajuste a la ley
positiva. En el caso Gonzalez una de las Jueces de Camara sefialé que si el crédito de esta mujer
hubiera estado verificado a tiempo el no haber previsto una categoria especial para ella,
ofreciéndole un mejor acuerdo, hubiera sido arbitrario.

Hay aqui una discriminacion que impone el sentido de decencia y respeto por la dignidad
humana. ¢Como tratarlo? éCon un privilegio?

éExcluyendo a estos acreedores de cualquier propuesta y mandando que se les pague
conforme titulo? ¢ Habilitando en este caso especifico al Juez a disponer un concordato de equidad
para este tipo de acreedores? Todo un desafio conceptual.

El caso Fava se dio en una quiebra. Pero el caso de la Sra. Gonzélez tiene la particularidad que
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era una acreedora tardia. Como dependia de que su crédito fuera declarado en otro proceso (el de
dafios) no llevé a verificar en tiempo propio. Ergo, era una acreedora tardia. De aquellos de los
gue se ocupa “in genere” este trabajo. Pareceria que todos los reparos y cuidados que aqui se
proponen son insuficientes si el tardio o disidente es, ademads, un acreedor involuntario. Y que es
exigible alguna solucion especial.

Recaudos minimos de objetividad en la categorizacion.
Imposibilidad de admitir propuesta supletoria coactiva (propuesta de hierro).

Como ya se indicé mas arriba “el fundamento de la categorizacién debe apoyarse en su
razonabilidad y conveniencia. La razonabilidad sera evaluada tanto por el concursado como por el
juez al momento de resolver sobre la categorizaciéon. Sin embargo, la ponderacion de conveniencia
corresponde al concursado. La conveniencia se vincula con la mejor chance de obtener las
conformidades a la propuesta y con la posibilidad de cumplimiento de ésta, y se refleja en la
eficacia de la categorizacién. Y como bien apunta Rouillén, la razonabilidad es un limite a la
conveniencia en funcidon del trato paritario que impone la par condicio, a fin de evitar la
discriminacidn irracional o arbitraria, tendiente a neutralizar la disidencia de algin acreedor. No
puede admitirse la clase creada para neutralizar el poder de decision de ciertos acreedores,
agrupandolos con otros que carecen de elementos comunes que excluyen el fundamento de la
propuesta de categorizacion, siendo necesario que la categoria se constituya con acreedores y con
créditos similares. Explicaba Mosso que “la ley al exigir que la categorizacion sea razonable tiene a
impedir abusos o maniobras destinadas a disminuir el peso relativo de ciertos acreedores
considerados a priori como dificiles o, por lo menos, remisos a entrar a un acuerdo. El recurso de
agrupar arbitrariamente a un cierto crédito junto con otros con los que no guarda ningun
elemento de similitud o simpatia, con el fin de licuar su importancia, ya en monto, ya en privilegio,
englobandolo dentro de los demads de otra clase, estd claramente vedado. Asi se constituye una
clasificacidn irrazonable que carece de fundamento porque sélo tiene la intencién de neutralizar el

poder de decisién de algunos acreedores”.*®

Mas alla del cardcter muchas veces realistas y justiciero, en orden a reconocer desigualdades
facticas que permitan realizar un tratamiento que lleve a una efectiva igualdad, lo cierto es que la
categorizaciéon también forma parte de la estrategia concursal disefiada por el deudor para
obtener apoyo a su futura propuesta.

En tal esquema es menester restringir el potencial disefio que proponga el debitor en funcidn
de ciertos parametros objetivos, porque —tal y como advierte la cita que corre mas arriba- siempre
habrd quienes intenten una agrupacién sin auténticos puntos en contacto entre los agrupados, en
pos de obtener alguna ventaja.

Y la tal ventaja, si bien aquella en que suele reparar la doctrina es la atinente a la licuacién del
poder de decision de los acreedores, también puede consistir en apremiarlos a aceptar una cierta
propuesta a riesgo, en caso de integrar el lote de disidentes, que se les imponga una peor.

Esto ultimo es lo que se conoce como “opcidn de hierro”. El deudor efectlia dos propuestas.
Una exigente que encuentra reticencias en imponer y otra aterradora que pretende imponer a los
disidentes. Esto es inadmisible. Y lo es porque comporta una violaciéon de la regla bdsica de

16 Graziabile, Dario J., “Régimen concursal”, Abeledo Perrot, Bs.As., 2014, T. Il, pag. 250
905



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

auténtica igualdad de los acreedores. Los que aceptaran no podrian, aunque quisieran, imponer
una soluciéon mas gravosa que la propia a los disidentes y tardios. Una categoria constituida por “el
remanente de los acreedores que no aceptaran otras”, seria una violacidn de la regla anterior, una
clara opcién de hierro, pero —y ademas- vulneraria el criterio de categorias porque esos accipiens
serian arrojados al vertedero de las propuestas (la propuesta residual) sin validas razones que les
asignen otro punto de contacto que su licita disconformidad con las demas propuestas del deudor.

En algunos casos se intenté esto mismo pero invirtiendo astutamente los términos. Es decir
ofreciendo una propuesta general muy mala y otra, ligeramente mejor, pero con limite temporal.
Suena a practica de merchandising: jllame ahora y compre o se retira la oferta! Obvio que este
escenario es analogo al anterior e igual de impropio aunque es justo reconocerlo es mas sutil.

Es cierto que, habiendo categorias o una misma propuesta para todos los acreedores, pero que
alguna de ellas o aquella Unica son en verdad un menu de ofertas (subpropuestas) se genera la
cuestion de quien determina cudl de las multiples ofertas se aplica a disidentes y ausentes.

Obvio que los acreedores han intentado ser ellos y asi preverlo en la propuesta, pero esta tesis
tiene mucho de opcién de hierro y como tal no ha tenido andamiento.

En general se han ensayado diversas soluciones:

La variante mas sencilla, y para mi gusto la menos sélida, entiende que es el juez quien, al
homologar, decide cual es la propuesta que se aplicard a los disidentes y a los tardios, con
prescindencia de que el deudor le haya asignado el caracter de residual a alguna de ellas.

Otros pronunciamientos, rindiendo homenaje al criterio segun el cual los mas siempre eligen
mejor que los menos, y qué decir de aquellos que ni siquiera llegaron a votar (por disenso o por
desidia por licita demora), han considerado que habiendo abanico de subpropuestas ostentarad la
condicidn de residual la mas votada de ellas.

La ultima tesis, respetuosa de los derechos de los acreedores (dado que es perfectamente
legitimo negarse a aceptar una propuesta y no siempre los tardios son morosos culpables de su
tardanza) entiende que el tribunal debe intimar a tales acreedores, cuando concurren, a elegir. Y
que solo en caso de silencio ante tal reclamo se aplicaran alguna de las dos soluciones
precedentes.

Recaudos minimos de la propuesta: seriedad, pago minimo y tiempo maximo.

La primer y obvia exigencia de cualquier propuesta, como de cualquier otro acto negocial y mas
aun de uno sometido a ulterior decision judicial, es que sea “seria”. En tiempos de realidad liquida
y fuerte descontractura en las relaciones personales cuando se dice “serio” se piensa siempre en
las primeras acepciones del término: “grave y compuesto en las acciones y en el modo de
proceder”, “severo en el semblante, en el modo de mirar o de hablar”. Sin embargo cuando aqui
se dice que la oferta debe ser seria se esta pensando en la tercera acepcién de la palabra. Lo
“serio” es lo “real, verdadero y sincero, sin engafio o burla, doblez o disimulo”.

Casi se podria decir, si se prefiere, que la propuesta debe ser “verdadera”. Es decir lo que
“contiene verdad y la verdad es “conformidad de las cosas con el concepto que de ellas tiene la
mente”, conformidad de lo que se dice con lo que se siente o piensa.

Todo lo demas viene por afiadidura (aunque son afiadidos harto relevantes de los que se
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hablara mas abajo). Pero lo basico es que la propuesta trasunte una oferta de pagos o de daciones
en pago o de cumplimiento de otras prestaciones efectivamente realizables y con auténtica
voluntad de ser realizadas, que se ajusten a criterios de autenticidad entre lo estimado para hacer
y aquello que efectivamente se pueda realizar.

Via subjetiva: prevenciéon de abusividad y exigencia de maximo esfuerzo. El tema de la
prevencion del abuso ha dado mucho trabajo a los Magistrados y doctrinarios. Un brevisimo
resumen seria el siguiente: “Un absoluto clasico, con un sinfin de literatura y fallos que giran en
derredor del tépico.”” Personalmente, y luego de mucho escrito sobre el punto, creo que es
posible imaginar alguna serie de recaudos razonables que, sin sustituir la voluntad de la mayoria
de los acreedores (cuya recta expresidon debe tutelarse), y sin hacer asumir al juez un rol
“empresario” que le resulta ajeno, puedan ser exigidos para aventar el riesgo del abuso. Tengo
para mi que no lo habrd (a) en la medida en que la propuesta comporte un sacrificio compartido
para el deudor —o sus accionistas- y para los acreedores; (b) en tanto y en cuanto el plan de pagos
se incardine en una suerte de “plan de salvataje” que permita determinar si se estd mas alla de la
expresion de buena voluntad; (c) si el deudor ha provisto informacién generosamente a sus
acreedores, al Tribunal y a la Sindicatura, de manera que “se le vuelva a creer” y (d) en tanto y en
cuanto el dividendo de liquidacién no sea mejor que la propuesta prometida.*®

Por lo que hace al tema de la abusividad tiene una arista donde se toca con el tema del

acreedor involuntario y pasa porque, hoy por hoy, es licito especular sobre si la abusividad no se

integra con la “no discriminacién” (o, al revés, con su contracara: la discriminacién positiva)”.*

17 He participado hasta el hartazgo en tal debate. La ndmina de articulos es muy extensa, pero me remito —en
homenaje al lector- al ultimo de ellos, en ocasién de un luminoso fallo de la CNCom, Sala “D” en el conocido caso de
“Editorial Perfil” titulado “Perfiles homologatorios”, ED, 3.12.07. Al calor de la idea del “abuso del derecho en los
concursos”, Vaiser, Lidia acaba de alumbrar un pequefo e interesante libro donde engloba el tratamiento de esta
cuestidn y también la que surge del punto siguiente (porque la tematica de la exclusién del acreedor hostil tiene mucho
que ver, casi todo diria, con el tema del abuso del derecho). Como actividad del Instituto Iberoamericano de Derecho
Concursal, Capitulo Argentino, el libro fue presentado el 17.09.08 en una conferencia homdnima, a cargo del prestigioso
Juez de Camara, Dr. José Luis Monti. En esa ocasidn el citado magistrado (que tanto tuvo que ver con el tratamiento del
concepto, aun antes de la ley 25.589, al haber suscripto, entre otros, el fallo “Linea Vanguard”) remarcoé la prosapia de la
figura del “abuso de derecho” y la justicia ultima de su existencia y eventual aplicacién, pero no callé el lado inquietante
de la misma: al generar un terreno de control de juricidad, por parte de los jueces, respecto de actos formalmente licitos
—que dejan de serlo, precisamente, si se los reputa abusivos-

18 Sobre este particular la doctrina ha llegado a conclusiones bastante similares. Las ideas precedentes han sido
expresadas —con sus propios énfasis- por otro autor , como sigue: “...Rouillén afirma que el abuso previsto en la ley
constituye un standard de gran latitud y que su utilizacién por los jueces requiere prudente “...al solo efecto de
excepcionalmente desestimar la aprobacion de ciertos acuerdos que —sin ser fraudulentos- de modo manifiesto y sin
justificacion impongan sacrificios desmedidos y fuera de toda razonabilidad a acreedores disidentes que de otra suerte
resultaran afectados por el acuerdo abusivo aprobado por las mayorias. La delimitacidon del concepto es la que fija el
marco dentro del cual los jueces —con base en el art. 953, 1071 del C4d.Civil y 52, inc. 4 LCQ- deben realizar el control de
legalidad sustancial del acuerdo, control que compensa la supresidn de topes en las propuestas, le confiere equilibrio al
sistema y evita los excesos del abuso. No es Unicamente el porcentaje de la quita lo que juega en ese analisis, ya que
cuando existen propuestas combinadas su apreciacién exigird de una consideracidon de conjunto del ofrecimiento
aceptado por los acreedores. Uno de las variables para analizar estd en determinar cual seria el dividendo que percibiria
el acreedor en una eventual quiebra, o sea el de formular una prueba de resistencia, pero de todos modos no es la
Unica, como lo demuestran las decisiones de los Tribunales, en la que se han considerado el plazo de cumplimiento, los
intereses ofrecidos, la cuantia o significacidén del pago, la afectacién del crédito, y también la posibilidad de conservar
una empresa que tenga viabilidad y la de resguardar la fuente de trabajo, maxime en épocas de crisis generalizada...”,
Arecha, Martin, “Tensiones entre la propuesta del concursado y el abuso”, en “Conflictos en la insolvencia”, directores:
Nissen, Ricardo —Vitolo, Daniel R., pag. 399 [la cita es de pag. 406.

19 Truffat, E. Daniel, “La agenda concursal”, DSC Nro. 252, noviembre 2008, pag. 1045.
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“En un antecedente, se trajeron a colacion las interesantes conclusiones de la reunién
académica del 24/4/2003, de la Universidad Notarial Argentina —instituto de derecho comercial-
donde se destacan las pautas que pueden tenerse en cuenta para determinar la existencia de
“abuso”: 1) si la voluntad de los acreedores es relevante comparando la totalidad de los
acreedores (denunciados, insinuados, en revisidn, en verificacion tardia) y la proporcién que voto
el acuerdo; 2) si la voluntad de los acreedores fue libre o fue obtenida mediante manipulaciones
hechas por el deudor; 3) la comparacion de lo ofrecido en la propuesta con un eventual dividendo
de quiebra y 4) la existencia de la empresa socialmente util y generadora de empleo. Sin que

ninguna resulte en si misma configurativa o excluyente”.”

Si se parte de un analisis tan exigente de la posibilidad de abuso como el que formula el
maestro Richard (y que personalmente no comparto en tanto no colocar a la solucién concursal en
el mismo nivel que la capitalizacidn o la reintegracion) cuando se esta en presencia de quitas “la
constatacion de pérdida del capital social determina contablemente que los socios han perdido
totalmente su inversion. La ley societaria les otorga la posibilidad de reintegrar o aumentar el
capital social, evitando la liquidacién. El apartarse de tales conductas importa generar
responsabilidad a los administradores y a los socios (art. 99 LSA). Esto se integra a la llamada
responsabilidad social empresaria, y el apartamiento aparece hoy como una violacién al orden
publico, si se constata que la sociedad ha continuado su giro contaminando al mercado,
perjudicando a los acreedores posteriores, comprometiendo la conservacion de la empresa y el
empleo. En tal supuesto, el intento de homologacién de un acuerdo de quita implica un abuso de
derecho para no asumir sus obligaciones los socios y enriquecerlos, con empobrecimiento de los
acreedores y la posibilidad de un fraude a la ley de sociedades. Se podria aceptar la quita frente a
un empresario individual o de una persona humana, pero muy dificilmente ante el concurso de
una sociedad””* parece razonable postular que una propuesta que conceptualmente contemple
quitas significativas, deberd articularlas a través de un mecanismo de capitalizaciéon adecuado —
gue no mantenga ajenos a los acreedores sacrificados momentaneamente, a la eventual mejora
de fortuna del deudor-.”

En definitiva, y como resumen habido con galanura y precision, cabe traer a colacién este
parrafo del fallo “Editorial Perfil”, pronunciamiento ya citado mas arriba: “La cuestion sometida a
decisién (si la propuesta de Editorial Perfil S.A. es abusiva o no) entronca con un aspecto muy
conflictivo del actual derecho concursal argentino, que ha colocado a jueces vy litigantes en el
trance de dar concrecion, en cada caso, a un concepto juridicamente indeterminado como es el
del abuso del derecho, con el grave riesgo del relativismo que todo juicio de esa indole lleva en su
seno, al punto de ser dificultosa sino imposible la construccién de una jurisprudencia que defina
cuando es y cuando no es abusiva una propuesta de acuerdo. Es que, como lo observa Maffia, en
materia de descalificacion de una propuesta de acuerdo, la palabra "abusiva" es un término
omniabarcativo; todo cabe en él,> habiendo sefialado otro autor, con igual sentido critico, que la

referencia al abuso del derecho constituye "una pauta cuya vaguedad produce vértigo".** Lo mas

20 Pesaresi, Guillermo Mario, “Ley de concursos y Quiebras”, Abeledo Perrot, Buenos Aires, 2008, pag. 368

21 Richard, Efrain Hugo, “Abusos del Derecho concursal al Derecho societario: las quitas en concursos de sociedades”, El
Abuso y el Fraude en el derecho societario, concursal y del consumidor publicacién de FIDAS, Ed. Legis, Buenos Aires
noviembre 2013, pag. 381.

22 La tesis es seductora, pero personalmente creo que la lesion emergente de la obligacion de mantener capitalizada a
la sociedad no impone siempre la solucidon antedicha. Todo dependera del contenido de la propuesta y que ésta
prevenga un enriquecimiento injusto a favor de los socios.

23 Conf. Maffia, O., La homologacién en la ley 24.522 modificada por la ley 25.589, JA 2002-1V, p. 1292, espec. p. 1302.
24 Conf. Ribichini, G., El nuevo articulo 52 de la ley de concursos y quiebras, LL 2003-A, p. 1084
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gue puede decirse es que, caso por caso los jueces habran de decidir lo que en conciencia crean
"justo"”, sin que sus fallos sirvan de guia para otros supuestos, ya que estos tendran sus propios
presupuestos facticos y circunstancias, siendo por ello imposible la traslacion de una soluciéon
determinada de una hipdtesis a otra. En efecto, no existen parametros estandarizados para
mensurar la razonabilidad o, su contracara, la abusividad de una propuesta concursal. Y ello aleja
toda posibilidad de ensayar interpretaciones rigidas. El andlisis -ha coincidido la doctrina- variara
segun cada circunstancia.”® En el caso, la Fiscal ante la Cdmara ha hecho referencia a dictdmenes
propios vertidos en otras actuaciones y ha sefialado al valorarlos, las diferentes circunstancias
facticas que permitieron soluciones diversas. La diversidad de soluciones, empero, puede tener
coto a la luz de ciertas pautas de delimitacidon negativa de lo que seria una propuesta abusiva. Asi,
por ejemplo, habrd de verse que la propuesta: 1) no proponga la remisién total de los créditos; 2)
traduzca alguna ventaja o beneficio a favor de los acreedores; 3) no implique una promesa del
deudor de pagar menos de lo que puede pagar; 4) no prometa un dividendo inferior al que los
acreedores podrian obtener si se liquidasen los bienes; 5) no imponga sacrificios desmedidos a los
acreedores disidentes; 6) no difiera el pago sin fecha, o a época indeterminada; 7) no discrimine a
los acreedores de una misma categoria por su calidad de concurrentes (verificados o declarados
admisibles) o no concurrentes, prometiéndoles a aquellos una prestacidon que se niega a estos
ultimos; 8) no desnaturalice el derecho de los acreedores o imponga a algunos pautas arbitrarias
aceptadas por la mayoria; 9) no desatienda el contexto econdémico y social del pais; etc.”
Asimismo, debe ponderarse en cada caso, no sélo la propuesta en si, sino también la subsistencia
de la concursada como fuente generadora de empleo, esto es, si el deudor es o no dador de
empleo.”’ Y esta pauta cobra especial relevancia en los tiempos actuales al advertirse que pese al
incremento constante del P.B.I. en los ultimos afios, los indices de desocupacién laboral
permanecen aun altos para los niveles histéricos, hecho que se juzga publico y notorio.”® En suma,
son multifacéticas las pautas que pueden concurrir para determinar la existencia de abuso en una
propuesta de acuerdo preventivo, conjugando no solo el punto de vista de los acreedores sino
también la situacién y actuacién del deudor, mas alla de la mirada que puede darse a partir de
porcentajes de recupero de créditos y plazos de espera”.

La jurisprudencia ha adicionado un requisito a todas luces justo: que el deudor, en pos de
obtener el nuevo apoyo de sus acreedores (nuevo apoyo que conlleva en algin punto “socializar
las pérdidas”, es decir repartir con ellos la insuficiencia patrimonial y el quebranto consecuente)
esté realizando, en orden a lo ofrecido, su “mejor esfuerzo”.

Resultaria de una iniquidad palmaria que se aceptara y tolerara una propuesta que invitara a
los deudores a participar de un gran sacrificio, mientras el debitor contara con sélidas perspectivas
—una vez superado el mal momento con el esfuerzo ajeno- adicionar significativamente valor a su
emprendimiento.

25 Conf. Molina Sandoval, C., Facultades homologatorias del juez concursal y cramdown power en la ley 25.589, RDPC, t.
2002-3, p. 103, espec. p. 116; Junyent Bas, F. y Molina Sandoval, C., El informe general del sindico y las nuevas facultades
homologatorias del juez concursal. Reflexiones en torno a las modificaciones introducidas por la ley 25.589, ED, t. 198, p.
674; Di Tullio, J., Macagno, A., y Chiavassa, E., Concursos y quiebras, reformas de las leyes 25.563 y 25.589, Buenos Aires,
2002, p. 186; Villanueva, J., Concurso preventivo, Buenos Aires, 2003, p. 504.

26 Conf. Heredia, P., ob. cit., t. 5, ps. 829/830).

27 Conf. Boquin, G, La propuesta abusiva y la readecuacién de la propuesta, en AA.VV., Derecho Concursal Argentino e
Iberoamericano, V Congreso Argentino de Derecho Concursal y Ill Congreso Iberoamericano sobre la Insolvencia, Ad-
Hoc, Buenos Aires, 2003, t. Il, p. 429, esp. p. 445.

28 Conf. Couture, E. Fundamentos del derecho procesal civil, Buenos Aires, 1993, n° 149, p. 231.
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Por cierto es dificil saber cudl es la medida del mayor esfuerzo, porque siempre existe el
fundado temor de la oferta de cumplimiento imposible (lo cual, ciertamente, no le sirve al deudor,
no le sirve a los acreedores que simplemente habran demorado el momento de la quiebra y de
topar con un exiguo dividendo de liquidacién y tampoco le servird al Estado, conminado a llevar
adelante un proceso de saneamiento de un patrimonio enfermo sin perspectivas razonables de
gue de él surja una solucion que conserve la empresa, consolide la paz social y permita mantener
al debitor como dador de bienes y servicios y proveedor de trabajo). Pero lo cierto es que el fiel de
la balanza, a la hora de proponer, de considerar y de meritar una propuesta debe ser que ya que
hay un empobrecimiento general, sea el deudor (o sus accionistas) quienes lleven sobre sus
hombros la carga mas pesada.

Esto ultimo suele asociarse con la exigencia, en propuestas muy exiguas, de contemplar alguin
mecanismo de mejora automatica de la misma en caso de que la fortuna sonria al concursado.
Este tipo de cldusulas vienen a compensar decisiones a veces muy ingratas, frente a una realidad
angustiante, pero que, en caso de mejorar las perspectivas, reestablecen la equidad de la ecuacidn
pues, ciertamente, resultaria muy injusto que los acreedores hicieran un gran sacrificio de sus
créditos y que a posteriori, de mejorar las condiciones de mercado o similar, vean prosperar al
deudor o sus accionistas y ellos sientan que “se quedaron afuera”.

Se ha dicho: Lo primero, porque si bien el "enfoque desregulado" al que se alude fue el vigente
con la redaccidn original del art. 52 de la ley 24.522 que, ciertamente, no reconocia expresis verbis
en el magistrado facultad alguna para denegar la homologacién de una propuesta de acuerdo que
hubiera obtenido la aprobacién de las mayorias legales en el entendimiento de que el concurso es
un ambito en el cual basicamente se debaten intereses privados de acreedores y deudor, no
resultando conveniente que el juez en algunos casos se pueda subrogar a ese interés de los
acreedores determinando qué es lo mejor para ellos, lo cierto es que, tras la sancién de la ley
25.589, que reformuld el texto del citado art. 52, la conformidad de los acreedores a la propuesta
de acuerdo ofrecida por el deudor es "como lo sefialé correctamente el tribunal a quo" condicidn
necesaria pero no suficiente para obtener la homologacidn, pues el juez puede ejercer un control
sustancial de la propuesta, pudiendo denegar su aprobacion si la considera abusiva o en fraude a
la ley (inc. 42). Dicho con otras palabras, el criterio interpretativo que en este aspecto propicia el
recurso extraordinario, directamente no se adecua a la legislacién vigente. Lo segundo, porque la
afirmacion "a los efectos de descartar su cardcter abusivo" de que la propuesta de acuerdo
ofrecida representa el limite maximo que la concursada puede pagar, no pasa de ser una asercion
dogmatica sobre aspectos de hecho y prueba, ajenos a la via del art.14 de la ley 48, que ni siquiera
han sido convenientemente propuestos a la decisién de las instancias de origen.”

Mecanismos de adaptacion en el cumplimiento de la propuesta para disidentes y tardios.

Alcanzada la homologacién es obvio que los acreedores concurrentes quedan sujetos al
concordato(o concordatos de haber habido propuestas por categoria e, incluso, subpropuestas
dentro de una misma oferta del deudor) y, en consecuencia, estan habilitados para cobrar en los
términos del mismo. Lo que puede ocurrir en plazos breves, aunque habitualmente suele existir
algun tiempo de espera -precisamente porque las esperas y la restructuracion en el tiempo de la

29 CSIN, “Arcangel Maggio S.A. s/concurso preventivo s/recurso de hecho”, 15.03.07. Reparese en particular en el
segundo argumento —donde la Corte Suprema da por tierra, sin mas, el conocido latiguillo de los deudores de que lo
ofrecido el maximum al que pueden llegar.
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atencién de los pasivos suele ser una de las vias mas habituales para tratar de superar la
insolvencia-.

Tal mecanismo de atencidn de pasivo es derechamente aplicable a los disidentes, esto es a los
acreedores que estando reconocidos como tales (verificados, admitidos) sin embargo no apoyaron
la propuesta. Pueden cobrar en los mismos términos que los demads y el deudor, en caso de
reticencia, si quiere liberarse, puede consignar su adeudo conforme se previera en el concordato.

Ya se ha visto que cualquier intento de generar "opciones de hierro" que sancionen a los
disidentes por su condicion de tales, y como medio para forzar la aceptacion, es intolerable por
comportar una clara violacidn a la transparencia propia del sistema y una herida insanable a la par
condicio creditorum.

Pero queda el tema de los ausentes. Aquellos que no concurrieron en tiempo a ser reconocidos
como acreedores o que, habiéndolo hecho, han quedado atrapados en un litigio -que suele
discurrir por via incidental- donde el tiempo que insuma la produccién de pruebas y que alcance
firmeza la decisidn, los deja fuera de la posibilidad de cobrar.

La ley argentina tiene un esquema especial frente a las verificaciones tempestivas. Cuando un
pedido verificatorio no merecié impugnaciones/observaciones de los demads acreedores, la
sindicatura dictamind a favor y el juez concuerda con tal situacion, el crédito se declara
"verificado". Esto equivale a una sentencia de admisidn que no es revisable, salvo accidn por dolo.

En cambio cuando un crédito es impugnado, aun cuando el sindico y el juez lo encuentren
procedente, el crédito es declarado "admisible". Esta es una declaracidn provisoria, que permite
votar la propuesta y aun cobrar, pero que es revisable, a través de un proceso de conocimiento
por incidente que podria llegar a revertir la decision.

Si el crédito es impugnado y el sindico y el juez comparten tales observaciones, o si solo el
sindico lo objeta y el tribunal concuerda, o aun no mediando objeciones de los particulares, el
Juzgado no se convence de la existencia o legitimidad del crédito, éste se declara "inadmisible".
Esta también es una declaracién provisoria. El afectado ni vota ni cobra, pero tiene a su mano un
incidente de revision para dar vuelta el decisorio original.

Como se advierte una vez que se obtiene la homologacidn pueden cobrar el acreedor cuyo
crédito fue declarado verificado o admitido. En este ultimo caso, y ante la previsible reticencia del
deudor la Ley 24.522 tiene una prevision especifica (art. 58): “Reclamacién contra créditos
admitidos: efectos. La reclamacién contra la declaracion de admisibilidad de un crédito o privilegio
no impide el cumplimiento del acuerdo u obligacién respectiva, debiendo el concursado poner a
disposicion del juzgado la prestacidon a que tenga derecho el acreedor, si éste lo solicita. El juez
puede ordenar la entrega al acreedor o disponer la forma de conservacién del bien que el
concursado deba entregar. En el primer caso, fijara una caucion que el acreedor debera constituir
antes de procederse a la entrega. En el segundo, determinard si el bien debe permanecer en poder
del deudor o ser depositado en el lugar y forma que disponga. La resolucidn que se dicte sobre lo
regulado por el apartado precedente es apelable”.

El dia que un acreedor "inadmisible" consigue, revertir en firme tal decisién. O que un acreedor
ausente consigue ser tenido por tal (fueran cuales fuesen las previsiones rituales para tal
situacion) se podria generar un efecto peculiar: que los demas acreedores, aquellos que pudieron
votar y cobrar, ya hayan percibido sus créditos y agotado el tiempo de espera o que, al menos, lo
hayan hecho parcialmente.
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¢Qué hacer por tanto con estos acreedores de ingreso demorado? ¢Si la propuesta preveia una
espera de tres afios y ya pasaron dos, tendrdn que esperar tres o uno para cobrar el total de lo
prometido? ¢Qué se hara con las cuotas ya abonadas a los demds? (Existe la posibilidad de
reclamos entre los acreedores -es decir, que estos tardios pudieran demandar asistencia a los
tempestivos?

En Argentina el art. 55 de la Ley de Concursos y Quiebras trae la previsidon que prima facie
resulta mas légica-y abierta a la diversidad de soluciones que pudieran exigirse-. Dice: “Los
acreedores verificados tardiamente no pueden reclamar de sus coacreedores lo que hubieren
percibido con arreglo al acuerdo, y el juez fijard la forma en que se aplicardn los efectos ya
ocurridos, teniendo en cuenta la naturaleza de las prestaciones”.

El ver como se aplicaran los efectos ya ocurridos requiere tener en cuenta que, sin violentar la
par condicio creditorum, el Tribunal debera encontrar el modo en que aquél porcentaje que ya se
hubiera abonado a los demds también se pague a tardio, pero sin frustrar la solucidn preventiva y
sin generar una debacle que terminara dando por tierra con los derechos de todos. Asi ha
acaecido, por ejemplo, que habiéndose devengado diversas cuotas el Juzgado en vez de ordenar
su pago "todo de una" genere alguna especie de cuotificacion pretoriana que, llevando intereses
compensatorios, permitan el acople entre el tardio y aquellos que fueron habidos por acreedores
en tiempo propio, sin afectar fatalmente las cuentas del deudor (que, dicho sea de paso, sobre
estara en tramite de recuperacién de su cesacion, aunque técnicamente esta se haya dado por
superada en mérito a la homologacién y que, en consecuencia, presentard una alta sensibilidad a
reclamos tal vez demasiado contundentes para su realidad y nimeros).

Este escenario puede complicarse segun la propuesta. Piénsese que esta hubiera consistido en
una dacion en pago de los activos de la empresa. Bueno, hubiera dependido de un buen juez
reservar activos para los tardios de tal suerte que también les quedara a ellos de dénde cobrar.

En una situacidn como la asi descripta se decidio: “No escapa al suscripto que, teniendo en
cuenta que el acuerdo consiste en la dacién en pago por entrega de bienes de la deudora, reviste
cierta complejidad establecer una forma de pago equivalente para los acreedores incluidos en la
modalidad “C” (tardios y revisionistas). Sin embargo, cualquiera fuere el acuerdo, siempre debera
contener cldusulas iguales para todos los acreedores quirografarios® comprendidos en la
categoria. Mas, dado que en el caso la entrega de bienes es parcial y no total —adviértase que
segln manifestaciones del sindico vertidas a fojas 8165 vta. b (reiteradas a fojas 8288) sdlo afecta
el 10% del activo de la concursada- tal escollo podra ser definitivamente salvado, efectuando una
reserva sobre el 90% restante del activo para cancelar el mismo porcentaje de capital que el resto
de los acreedores (100%)”.*"

Imaginese otra hipdtesis conflictiva. Que la concursada haya ofrecido cancelar su pasivo
mediante la capitalizacién de acciones pero que, dado que el crédito de un cierto acreedor estaba
impugnado judicialmente, la emisidon sélo cubria el pasivo existente en ese tiempo y que en
sucesivas emisiones no se contemplé el crédito de tal acreedor hasta que finalmente este ultimo
obtuvo reconocimiento. Para que el ejemplo sea mas contundente, imaginese que no se habia
previsto la suspensidon del derecho de suscripcidon preferente y que la compaiiia deudora habia
mejorado notablemente su cotizacion. Este caso existid en realidad y motivé eta decision: “Lo
cierto y concreto, reitérase, es que actualmente no existen suficientes acciones emitidas en

30 Tondn: Ob. cit. - pto.lll - pag. 875.
31 Curi Hnos S.A. s/concurso preventivo”, Juzgado Nacional en lo Comercial Nro. 9, 3/08/2002.
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ocasion del anterior aumento de capital efectuado para cumplir el acuerdo preventivo. Solo
gueda, entonces, recurrir al procedimiento supletorio previsto en el mismo acuerdo,
procediéndose a aumentar nuevamente el capital social en la suma necesaria para tender el
crédito del... [acreedor] —con los alcances del acuerdo- y, si como de toda obviedad, los restantes
accionistas ejercieran el derecho de suscripcién preferente el crédito del [acreedor] deberia ser
abonado en pesos con el dinero integrado por esos accionistas. Las alegaciones vinculadas a la
falta de trato igualitario respecto del resto de son inatendibles... primero porque cuando los
restantes acreedores recibieron las acciones emitidas por [deudor] para cumplir el acuerdo, su
valor de cotizacion bursatil era inferir al valor nominal. Es decir, en aquel momento, todos los
acreedores percibieron aun menos de lo que recibira el [acreedor ahora. Sélo aquellos que hayan
decidido conservar las acciones, han aumentado, luego de un tiempo, el valor de su capital
invertido. Pero ello sucedié en una instancia ulterior a la de cumplimiento del acuerdo y se vincula

con una decisién especulativa de cada acreedor en particular”.*

Conclusiones.

Los disidentes y tardios estan tan sujetos al concordato como aquellos que voluntariamente lo
aprobaron y conformaron por directo imperio de ley. Decisidon que resulta logica con el sistema de
acuerdo de mayorias y que, claramente, es funcional al funcionamiento del sistema de
reestructuracién convencional de pasivos y, por légica implicacion, al desideratum de superacion
del estado de cesacidén de pagos y conservacion de la empresa.

Pero tratandose de sujetos que no ejercieron la autonomia de su voluntad, o la ejercieron sin
suerte porque se opusieron a la oferta efectuada por el deudor, parece légico analizar si hay
exigencias axioldgicas inexcusables para que el sistema todo resulte acorde con una regulacién
racional, y ajustado a los parametros de las Constituciones politicas.

Sensatamente puede colegirse que si, porque basicamente el derecho no sélo juega su vigencia
en la coactividad del Estado sino que debe estar informado de legalidad (en orden al origen del
dispositivo) y de legitimidad (esto es, de cierto consenso social de encontrarse frente a una
prevision justa que no ofenda ni agravia el sentir de la moral social media).

Con tal enfoque cabe apuntar que en auxilio de la propuesta concordataria viene el principio
mayoritario y, eventualmente para quienes comparten tal tesis, el principio colegial. Lo que
impone, como contrapartida, la libertad y transparencia de emision de las voluntades que se
computan para tener por tomada la decision mayoritaria.

De igual suerte la propuesta, de suyo, debera ser veraz y seria, debera resultar ajena a toda
forma de abuso y debera evitar y prevenir cualquier discriminacién indebida. Debiendo, por el
contrario, contemplar la necesidad de efectuar diferencias en ciertos casos particulares, tal como
lo atinente a los acreedores involuntarios.
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CAPITULO DOS.
FACULTAD JUDICIAL DE APROBAR, RECHAZAR O IMPONER
LA PROPUESTA DE ACUERDO FORMULADA POR EL DEUDOR.
Carolina FERRO - Argentina

La finalidad para la sociedad de la existencia del proceso de concurso preventivo (de
reorganizacion).

A modo introductorio es necesario establecer la importancia del concurso preventivo como
método de reorganizacién de una actividad econdmica en estado de insolvencia, para la sociedad
(comunidad toda).

Sin detenernos a analizar las distintas definiciones que a lo largo de la historia de la filosofia
ésta nos ha provisto sobre el concepto “sociedad”, en esta oportunidad vamos a entender a la
sociedad como el grupo de seres humanos que funcionan en conjunto y como tales se relacionan.

Dentro de “esa” sociedad, veremos que mas alld de la ignorancia que al respecto tengan
posiblemente la mayoria de las personas humanas sobre la importancia que pueda tener un
proceso concursal de reorganizacion, ciertamente estos lo tienen. Ello asi en tanto, como veremos
infra, parte de la subsistencia de estas sociedades (comunidades) estd basada en actividades
econdmicas de pequefias o medianas organizaciones que pueden requerir el remedio concursal, y
deben encontrar en él una solucién a su problema y no empeorar su situacion con el transito de
dichos procesos, con los consecuentes impactos que su fracaso tiene en toda la colectividad.

De alli también la proporcional responsabilidad del juzgador que, en ultimo término, sera quien
va a sellar de manera definitiva la suerte de ese proceso, en el uso de las facultades de aprobar,
rechazar o imponer la propuesta formulada por el sujeto deudor.

Para hacer justicia con el andlisis sobre la importancia que tiene para la sociedad el éxito del
proceso concursal, o las perjudiciales consecuencias que trae aparejada su frustracién, es
necesario resaltar que gran parte de la organizaciéon empresarial mundial que econdmicamente
incide en nuestros paises son, reiteramos, pequefias o medianas empresas.

Un estudio de Harvard en el afio 2001 demostrd que a nivel global las empresas familiares
representan 2/3 del total mundial,®® advirtiendo a modo de ejemplo, que en Estados Unidos
representan el 96%, Italia 99%, Espafia el 71% y en la Republica Argentina el 70%.* Si bien
socialmente se ha comprobado que son mas consistentes que el resto de las empresas al soportar
mejor, las crisis econdmicas por su vocacion de permanencia, realizacién de inversiones a largo
plazo, duracién en los puestos de trabajo, entre otros aspectos, la realidad es que las divergencias
entre la multitud de agentes e intereses involucrados pueden causar conflictos que llevan a poner
en peligro la existencia de la compafiia y la estabilidad de la familia. Estos riesgos aumentan con
las transferencias intergeneracionales ya que al pasar a la segunda generacidon crece la

33 CASADO, Fernando, “La empresa familiar y la clave del éxito en su evolucién” Instituto de la empresa familiar. Sitges,
5 de julio de 2007. www.iefamiliar.com

34 FAVIER DUBOIS (h), Eduardo M., “Comentario de la obra colectiva Empresas de familia. Aspectos societarios, de
familia y sucesiones, concursales y tributarios. Protocolo de familia, dirigida por Gabriela Calcaterra y Adirana Krasnow”,
La Ley, 29.09.2010
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complejidad de la familia en su relacién con el negocio.®

Asi las cosas, siendo que la pérdida de una actividad econdmica organizada (en forma personal,
o de sociedad comercial), con la consecuente pérdida de empleo y de riqueza econdmica es
siempre lamentable, es alin mds injusta cuando no se debe solamente a las fuerzas del mercado
sino a la falta de utilizacién de las herramientas que provee el derecho —en este caso para la
solucidn de la insolvencia-. La falta de especializacion de los involucrados en la temdtica que nos
ocupa, o la falta de eficacia en el ejercicio de las facultades que han sido puestas en manos del
Juez por la propia ley.

Demostrada la importancia que tiene para nuestras sociedades que la solucién concursal sea
exitosa, seria menester que quien tiene en sus manos la facultad homologatoria de la propuesta
concursal relna entre sus conocimientos, o entre sus asesorias, elementos propios de la
administracién de empresas y economia, asi como también de la psicologia, el derecho a través de
diferentes areas (sociedades, concursos y quiebras, laboral, fiscal, contratos y penal).

Es decir, que la trascendencia del tema lleva a requerir del juzgador la capacidad de analizar
elementos de muy diversos dmbitos: administradores de empresa, contadores, expertos en
managment y en finanzas, escribanos, abogados, socidlogos, psicologos, mediadores y
negociadores, entre otros, hacia el objetivo de lograr una genuina solucion que habilite el
mantenimiento del sujeto endeudado, y la reinsercién adecuada en la comunidad, no sélo en lo
econdémico y juridico, sino también como agente creador de empleo, de ingresos a las arcas
publicas, etc.

Asi es clara la relevancia para la comunidad, de la subsistencia de estas “empresas”, que no son
de envergadura, y en general responden al modelo familiar referido. Mds alld de encontrar
diversas definiciones -en las que predominan unos u otros elementos- en términos generales se
considera que hay empresa familiar cuando los integrantes de una familia dirigen, controlan y son
propietarios de una empresa, la que constituye su medio de vida, y tienen la intencién de
mantener tal situacién en el tiempo y con marcada identificacion entre la suerte de la familia y de
la empresa.*® También se sostiene que es aquella en la que un grupo de personas pertenecientes a
una o mas generaciones, y unidas por vinculos familiares, comparten parcial o totalmente la
propiedad de los medios instrumentales y la direccidn de una empresa, produciéndose una
comunicacion entre los fines de la familia y de la empresa.*’

Es un hecho que la empresa familiar tiene una gran trascendencia econdémica y social,
contribuyendo al desarrollo econdmico de los paises en general y a la estabilidad econdmica de la
familia en particular. Por ello, es en estos supuestos que resulta tan trascendente para la sociedad,
la subsistencia de la empresa. Generalmente este tipo de organizaciones tienen mayor vocacion
de continuidad y permanencia en la propiedad y gestion de la misma, incorporando a las
siguientes generaciones,38 y trascienden el mero objetivo econémico.

35 MEDINA, Graciela, “Empresa Familiar”, La Ley 13.09.2010.

36 FAVIER DUBOIS (h), Eduardo M., “La empresa familiar frente al derecho argentino. Hacia su reconocimiento
doctrinario y sustentabilidad juridica”, El Derecho, Tomo 236, 17.02.2010, p. 2.

37 RODRIGUEZ DIAZ, Isabel, “La empresa familiar en el ambito del derecho mercantil”, Cuadernos 2 Mercantiles, Edersa,
Madrid, 2000, p. 23/24, citado por Martorell Zulueta, “Purificacién Empresa Familiar y Regimenes Comunitarios”, en
Reyes Lopez, Maria José (coordinadora) La empresa Familiar: encrucijada de intereses personales y empresariales, Ed.
Aranzadi S.A., Navarra, 2004, p. 76.

38 GORTAZAR LORENTE, Carlos, “Derecho y empresa familiar: el protocolo y sus instrumentos de desarrollo”, Ponencia
en las XlIl Jornadas de Dret Catalad a Tossa.

916



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

Sin embargo los conflictos derivados de la insolvencia importan un deterioro mas alld de lo
econdmico, un menoscabo psiquico de los sujetos involucrados, como también de los
trabajadores, asi como también en la vida interna de la empresa y, en algunos casos, también de
clientes y proveedores. Lo cual conlleva a dificultar ain mas la solucién de salida de las crisis.

Con base en tal circunstancia es necesario que la facultad conferida al juez relativa a la
aprobacién, rechazo o imposicion de una propuesta de acuerdo sobre todo en estos casos debe
ejercerse con la mayor profesionalizacién, teniendo en cuenta las cuestiones econdmicas,
financieras y roles de los sujetos involucrados en el proceso concursal, asi como la trascendencia
de la empresa dentro de su comunidad, todo lo que crea la necesidad de acudir a procedimientos
y herramientas que permitan brindarle una debida sustentabilidad de modo de posibilitar su
continuacién y evitar las altas tasas de mortalidad de la mano de quiebras que tampoco pagan los
créditos. Por supuesto, siempre y cuando las actividades sean realmente econdmicamente viables
por si mismas, pues de lo contrario, la solucidn es temporal y deja de ser tal para convertirse
simplemente en un problema futuro o problema procrastinado y al postre agravado.

La trascendencia de la facultad en manos del juez ha motivado que de un tiempo a esta parte la
doctrina se interrogue sobre la necesidad de alguna reforma legislativa que establezca pautas que
permitan el ejercicio mas certero de esta facultad.

Sin embargo la actual estructura normativa concebida no prevé mecanismos institucionales
idéneos para determinar las pautas minimas para resolver el conflicto en términos de repago del
pasivo.

Entonces, habra que analizar y determinar si dichas pautas deben ser establecidas por ley. Y asi
interrogarse si la carencia de una regulacién especifica que fije las pautas minimas de los términos
de una propuesta y parametros especificos facilita o impediria arribar a la mejor solucidn, siendo
conveniente mantener en manos del juzgador - sin pautas pre establecidas — la valoracidn final de
la propuesta sea para desestimarla o para imponerla, aceptando que la realidad de cada caso no
puede tener un molde en la legislacion.

En este sentido no podemos perder de vista que las empresas nucleo de las economias
nacionales presentan caracteristicas particulares, atendiendo a sus caracteristicas de familiaridad,
rubros involucrados, actividad, situacion econdmica nacional, elenco de acreedores, cargas
impositivas, y muchas otras variables.

Repetidamente se ha dicho que el derecho de la insolvencia no ha podido, y lo cierto es que no
es su funcion, atender a los especiales caracteres de una crisis econdmica nacional, lo que ha
producido que algunas de las reformas legales resulten infértiles para la solucion de estos
conflictos. Esta experiencia debe ser considerada antes de instar una reforma. A veces la variable
de ajuste no debe ser la legislacion sino la formacidn de criterios doctrinarios y jurisprudenciales
adaptados a la realidad de cada momento econdémico y social de cada comunidad y compatibles
con proyectos y objetivos claros derivados de un proyecto de economia nacional seria, industrial
de inversidn, de responsabilidad empresarial, de consumo responsable.

En este orden de ideas soy proclive a considerar innecesaria una reforma que contenga la
fijacién legal de pautas, sobre todo en paises como la argentina con variaciones substanciales en
su economia que alterna episodios de recesion con periodos de estabilidad en un promedio de
cada cuatro afios o una crisis cada cinco,” y politicas sociales y publicas lamentablemente

39 Economia de los ansiosos: Martin Lousteau at TEDxRosario.
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variables segun el signo politico. En este sentido, a lo sumo podrianconsiderarse parametros de
orientacién —adaptables a cada caso concreto— pero nunca pautas que devengan en dogmas
inamovibles.

A esta altura no puede desatenderse que el 1 de agosto de 2015 comenzd a regir en la
Republica Argentina un nuevo sistema de derecho privado. La Ley 26994 reformd integralmente el
Cédigo Civil, unificandolo con el Cédigo de Comercio, el cual fue abrogado; también derogé otras
normas complementarias, como la de propiedad horizontal y la de fideicomiso que incorporé al
texto unificado vigente, y realizé modificaciones parciales en la Ley 19.550, cuyo nombre fue
sustituido por el de Ley General de Sociedad.

El legislador incorporé en esta oportunidad a la ley de fondo en el Titulo Preliminar, Capitulo 3,
articulos 9 a 14 el principio de buena fe, el abuso de derecho, el abuso de la posicion dominante;
opciones que merecen ser investigadas como herramientas alternativas para el Juzgador a fin de
analizar en beneficio de la sociedad (comunidad) las propuestas de acuerdo formuladas por los
deudores, y las conductas adoptadas por los acreedores cuando los casos concretos lo ameriten.

Esta opciéon no implica, sin embargo, prescindir de la legislacion concursal, sino todo lo
contrario, integrarla con estos principios para brindar una mejor solucidon adaptada a cada caso.

El Cddigo Civil y Comercial aporta ademas todo un capitulo especial dedicado a los aspectos
generales de las personas juridicas, cualquiera sea su caracter, fijando criterios sobre el
funcionamiento de aquellas cuya aplicacién y eficacia es motivo de controversia en lo que respecta
a las sociedades comerciales, reguladas por una ley especial. Ese cuerpo normativo, la Ley 19.550,
también sufrié reformas en su articulado, aunque de un modo parcial. El cambio mas ostensible es
la aceptacién de la sociedad unipersonal, cefiida a funcionar dentro del tipo de la sociedad
andénima. La posibilidad de amalgamar ambas categorias, de modo que la sociedad andnima
unipersonal facilite la formacién y desarrollo de negocios y actividades. Asi, se han incluido las
nuevas sociedades reguladas en la Seccion IV de la Ley 19.550, es decir, las sociedades que antes
se tachaban de nulas y ahora pueden funcionar aun cuando no se sujetan a los tipos autorizados, o
no cumplen los requisitos esenciales o no satisfacen las formalidades exigidas por la Ley. E incluso
ha incorporado entre los motivos de remociéon de las causales de disolucion de las personas
juridicas que “En caso de duda sobre la existencia de una causal de disolucidn, se estara a favor de
la subsistencia de la sociedad”,* que si bien no pocas criticas dicha incorporacion ha recibido de la
doctrina, su vigencia es innegable.

El Cédigo Civil y Comercial es donde la balanza mejor se inclina hacia la tutela de la sociedad,
especialmente a partir de la vocacidn legislativa de ampliar el ambito de autonomia de los sujetos,
con los beneficios derivados de una creciente autonomia de la voluntad de las personas que
pueden advertirse en varias normas del nuevo Cédigo Civil y Comercial, ademas de dotar al Juez
de mayor arbitrio para sus decisiones siempre que resulten razonablemente fundadas.*!

El estudio sobre el alcance de la facultad judicial de aprobar, rechazar o imponer la propuesta
de acuerdo formulada por el deudor resulta un gran desafio por haber sido y podriamos decir
todavia ser un punto de andlisis pendiente en Argentina.

El primer cuestionamiento que a esa facultad debe hacerse, es relativo a la idoneidad de los

40 Articulo sustituido por punto 2.21 del Anexo Il de la Ley N° 26.994 B.0. 08/10/2014 Suplemento. Vigencia: 1° de
agosto de 2015, texto segln art. 1° de la Ley N° 27.077 B.0. 19/12/2014.
41 Art. 3 CCCN
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jueces para poder expedirse sobre cuestiones econdmicas, financieras, productivas, y en general
de la vida de los negocios de una actividad en mayor o menor escala (individual o pequefia y
mediana empresa), cuando en el caso particular de la Argentina la mayoria de los jueces carecen
de expertice en tales asuntos como consecuencia de ser la judicatura en la mayoria de los casos
una carrera en si misma. Mientras que tanto la realidad como la doctrina, exigen un conocimiento
mayor en tales materias.

“En este sentido serd de vital importancia que el juez posea absoluto conocimiento vy
comprension, tanto del estado financiero como de las caracteristicas particulares de la actividad
gue desempefia la deudora, ya que, una propuesta que a simple vista resulte abusiva, puede ser
en el fondo, absolutamente justa en virtud de las circunstancias que rodean a la actividad de la
deudora, esto, dado que los margenes de ganancia o productividad varian en forma notable de un
rubro a otro, asi, resultan absolutamente diferentes los margenes gananciales de una empresa
dedicada a la venta de productos alimenticios y una empresa dedicada a la importacion y venta de

insumos para computacién”.*?

Asi se produce una llamativa incongruencia entre la importancia que la decisiéon del Juez de
turno tiene sobre la actividad y la vida de los sujetos deudores (sean personas humanas o
juridicas) y su escaso o al menos limitado conocimiento sobre el mundo negocial y la empresa (en
los mejores de los supuestos a la teoria) basado en la interpretacion de nuestro ordenamiento
juridico, la doctrina y jurisprudencia.

La importancia de los efectos del acuerdo homologado.

La homologacién por parte del juez respecto del acuerdo arribado entre el deudor y sus
acreedores es la finalidad que persigue el procedimiento concursal de reorganizacion.

En primer lugar, y desde el punto de vista del deudor, porque transitado el dificultoso proceso
concursal, dicha homologacién significa evitar la quiebra y continuar con la actividad. En todo
caso, soslayar el fracaso que habria significado la liquidacion de sus bienes.

Por otra parte, para el acreedor importa la posibilidad de recuperar parte de su crédito de
acuerdo a la propuesta respecto de la cual presté su conformidad, o le fue impuesta por mayoria
legal.

La homologacién del acuerdo evita la quiebra y sus consecuencias disvaliosas con impacto para
toda la sociedad, impide la desaparicion definitiva de la actividad productiva, la pérdida de
puestos de trabajo, la pérdida de la posibilidad de recuperar un contribuyente para el fisco, la
afectacién del régimen de la seguridad social, entre otras. Estas cuestiones si bien no se enrolan
dentro de la drbita estrictamente juridica, no pueden ser ajenas a los operadores del derecho ni al
legislador en su analisis, en virtud del impacto que tienen las normas que se dictan para paliar la
escasez, sobre la comunidad toda, y considerar todo ello debe ser intrinseco de la funcion de
aplicar dichas normas por parte del juzgador que le toque en cada caso.

Dicho esto, cuestion harto relevante para hacer un correcto estudio del tema que estamos
llamados a tratar, cabe adentrarnos en los efectos de caracter estrictamente juridicos que trae
aparejados para todos los intervinientes del proceso, y en los cuales se apoya la importancia de

42 Guillermo D. Hansen, Breve comentario al art. 52 de la Ley N2 24.522. Facultades homologatorias del Juez. 30-07-
2004 - Revista de las Sociedades y Concursos - 1J-XXIX-668
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lograr u obtener dicha “homologacion”, asi tenemos:

a) El primero y quizd mas importante de los efectos es la novacion: Para el derecho
argentino la novaciéon “es la extincién de una obligacién por la creacién de otra nueva,
destinada a reemplazarla”.”® Cabe destacar que la novacidén que se produce como
consecuencia de la homologacion del concurso preventivo del deudor principal es una
novacidon objetiva, pues se modifican los elementos objetivos esenciales de la
obligacién; en principio no existe novacidn subjetiva.** Tal novacién es “legal” por su
origen y “objetiva” por cambio de causa, ya que da lugar al nacimiento de una
obligacién nueva -la obligacidn concordataria- que reconoce fuente u origen en la
propuesta homologada judicialmente y que sustituye a la obligacién primitiva.”” Este
efecto es trascendente, pues como consecuencia de la propuesta homologada el
deudor hace “desaparecer” aquellas obligaciones que no podia afrontar y nacen las
gue se compromete a cumplir a partir de ese momento.

b) La exigibilidad inmediata de las obligaciones del deudor principal al fiador y a los
codeudores solidarios, (si es que hasta entonces no hubiera operado la exigencia de los
acreedores sobre los garantes, bajo distintas hipdtesis que no son materia de este
trabajo), en tanto la ley argentina prevé que “la novacién no causa la extincion de las
obligaciones del fiador ni de los codeudores solidarios”.

c) Efecto respecto de todos los acreedores. Este (junto con la novacién) es el mas
importante de los efectos de la homologacién de la propuesta de acuerdo, formulada
por el deudor y aceptada por sus acreedores.

En este punto, hay que distinguir (o cuanto menos recordar) que soélo el acuerdo con
acreedores comunes y su respectiva homologacién es condicidn para la subsistencia del deudor.
Mientras que el acuerdo con los acreedores privilegiados quedara supeditado o bien a la
homologacidn de la propuesta que a éstos se les formule sélo cuando el deudor opte por hacerlo,
0 en su caso no existira acuerdo con acreedores privilegiados para homologar y dichos acreedores
retomaran su facultad ejecutiva individual.

Es decir que este “efecto sobre todos los acreedores” lo serd sobre todos aquellos con los que
haya existido acuerdo, y en la medida de la propuesta ofrecida. Pudiendo entonces no existir
efectos de homogeneidad en la forma de pago de los créditos sobre acreedores privilegiados,
respecto de los cuales el deudor puede que haya optado por no ofrecer propuesta o la ofrecida no
haya sido conformada con las mayorias suficientes, y no sea tal circunstancia condicionante de la
homologacidn de la propuesta con los acreedores comunes.

Asi, el efecto “respecto de todos los acreedores”, en caso de éxito, serd idéntico para todos
aquellos acreedores cuyo rango (comunes o privilegiados) hayan recibido una propuesta que haya
tenido acuerdo por los acreedores en cantidad (doble)* suficiente y fuera homologada.

d) Los acreedores (igual que el deudor) han perdido la facultad de negociar mas alla de los
términos de la propuesta de acuerdo, pues conforme la ley “Son absolutamente nulos

43 Art. 933 CCCN definicion.

44 Lornell S.A. s/Quiebra s/Inc. de Declaracidn de Ineficacia (por la Sindicatura). Cdmara Nacional de Apelaciones en lo
Comercial - Sala C. 05-07-2005 cita: 1J-1X-969

45 Catter Meat S.A. s/Concurso Preventivo s/Inc. de Apelacidén (promovido por la concursada) - Cadmara Nacional de
Apelaciones en lo Comercial - Sala D - 10-04-2008 - 1J-XXIX-474

46 Refiriendo a la doble mayoria de personas y capital que exige la ley.
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los beneficios otorgados a los acreedores que excedan de lo establecido en el acuerdo
para cada categoria”.

Si bien este efecto no es fundamental como los sefialados en a) y c), vale tener presente que el
poder del acreedor en el proceso concursal debe (al menos) circunscribirse a su facultad de
prestar o no conformidad con la propuesta que formuld el deudor.

Sin embargo a los efectos del presente trabajo toma relevancia esta incapacidad de tener
beneficios distintos a los demds acreedores integrantes de su categoria, pues una de las
circunstancias que deberd analizar el juez para imponer al acreedor renuente la propuesta, es
precisamente —si fuera posible determinar— las causas de su disidencia o discrepancia. Pues bajo
aquellas hipétesis en las cuales pueda probarse o incluso existir indicios suficientes sobre el
ejercicio de dicho derecho del acreedor de manera abusiva, el juez podria imponerle el acuerdo.

e) La prescripcidn de los créditos cuyo reconocimiento no se haya solicitado en el plazo -
en general mas acotado— previsto por la ley concursal.

f) La responsabilidad de los socios ilimitadamente responsables, cuando se trate de una
sociedad cuyos socios revistan tal caracter, en los términos de la propuesta de acuerdo
formulada por el deudor a sus acreedores, y aprobada o conformada por estos. En
ultima instancia homologada por el Juez.

g) Se adoptardn todas aquellas medidas que correspondan de acuerdo a los términos de
la propuesta de acuerdo homologada. Es decir, de acuerdo al elenco que ofrece en
forma descriptiva le propia ley. Asi, en caso de corresponder se constituirdn las
garantias pertinentes (ofrecidas en la propuesta), Podrd procederse a la entrega de
bienes a los acreedores; constitucidon de sociedad con los acreedores quirografarios, en
la que éstos tengan calidad de socios; reorganizacién de la sociedad deudora;
administracién de todos o parte de los bienes en interés de los acreedores; emisidon de
obligaciones negociables o debentures; emisién de bonos convertibles en acciones;
constitucién de garantias sobre bienes de terceros; cesién de acciones de otras
sociedades; capitalizacién de créditos.*’

h) Se podran mantener o remover las medidas cautelares dispuestas sobre el patrimonio
del deudor con motivo de la declaraciéon del concurso preventivo. Tal circunstancia
dependerd de la conformidad o no que al respecto hayan prestado los acreedores para
relevar esas trabas.

i) Cesan las limitaciones (aunque atenuadas) a la administracién y disposicién de los
bienes del concursado. Ello ocurre, en la medida de la propuesta que fue conformada
por los acreedores, de acuerdo a lo sefialado en los puntos g) y h) precedentes.

Finalmente, cabe concluir que a los fines del presente trabajo, los efectos que debemos
considerar preponderantes para determinar si el Juez puede tener la facultad de imponer una
propuesta al o los acreedores disidentes, son la novacidn, pues aquél acreedor renuente se vera
obligado a aceptar la modificacion de su obligacién sin poder hacer ejercicio de la autonomia de su
voluntad, y para la consideracion de la oportunidad del ejercicio de una facultad de tal naturaleza
(si reconociéramos que existe) lo sefialado en el inciso d) precedente, es decir la conducta y su
motivacion por parte del acreedor.

47 Art. 43 Ley 24.522
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Tipos de propuestas de acuerdo que puede formular el deudor. Categorizacion.

El deudor debe ofrecer una propuesta de pago a sus acreedores quirografarios, pues si no lo
hiciere serd declarado en quiebra (art. 43 LCQ). Sin embargo respecto de los acreedores
privilegiados es facultativo que el deudor presente propuesta.

Ademas, en relacién a los acreedores quirografarios —y eventualmente a los acreedores con
privilegio general— el deudor tiene la facultad de categorizar a los acreedores que integran su
pasivo —siempre siguiendo un criterio de razonabilidad-.

Cabe destacar que el texto de la ley concursal (en su articulo 41) indica que: el deudor debe
presentar a la sindicatura y al juzgado una propuesta fundada de agrupamiento y clasificacién en
categorias de los acreedores verificados y declarados admisibles, la naturaleza de las prestaciones
correspondientes a los créditos, el caracter de privilegiados o quirografarios, o cualquier otro
elemento que razonablemente, pueda determinar su agrupamiento o categorizacion, a efectos de
poder ofrecerles propuestas diferenciadas de acuerdo preventivo

Del texto cabe colegir que la categorizacion tiene por finalidad facilitar el acuerdo al deudor a
través de la posibilidad de ofrecer distintas propuestas a las distintas categorias de acreedores que
fije. Y que dicha propuesta debe cumplir ciertas caracteristicas, como ser fundada y razonable.

Sin embargo, los argentinos proclives a cuestionar y debatir se encuentran divididos en su
interpretaciéon respecto de la disposicion legal, pues hay quienes sostienen que lo que se clasifican
0 agrupan en los procesos concursales no son acreedores sino créditos,*® mientras que otra parte
de la doctrina sustenta la idea que la categorizacion es de acreedores y no de créditos pues
“siendo la finalidad de la categorizacién, posibilitar al concursado presentar propuestas
diferenciadas a sus acreedores, careceria de sentido clasificar créditos, con el riesgo de que un
mismo acreedor —con pluralidad de acreencia — se encuentre incluido en mds de una categoria, y a
él se le dirija mas de una propuesta y tenga la posibilidad de prestar conformidad o no en un

ndmero igual de oportunidades”.*

No entraremos a considerar dicho debate, ya que no es materia de analisis en el particular. A
los efectos de este trabajo sélo es importante tener presente que el deudor tiene la facultad de
dividir al total de los acreedores en grupos, y en cada uno de éstos coloca a algunos de ellos por
razones de “afinidad”, de modo fundado y razonable esto es, mediante una utilizacién de criterios
objetivos basados en un denominador comun, légico y funcional (la idea de afinidad anticipada),
gue permita agrupar los acreedores en forma adecuada e idénea para cumplir la finalidad que la
ley impone.*

Entonces, en el marco de esa categorizacion puede separar en grupos a sus acreedores
quirografarios. Mientras que por su parte la ley establece dos categorias ademas de referir a los

48 BARREIRO, Marcelo G., “Modificabilidad de la categorizacidon de los créditos (¢Hay categorizacidon después de la
categorizacidn?), con cita de “Categorizacidon de créditos no de acreedores”, en XXX ENCUENTRO DE INSTITUTOS DE
DERECHO COMERCIAL DE COLEGIOS DE ABOGADOS DE LA PCIA. DE BUENOS AIRES, MAR DEL PLATA, 25 y 26 de
noviembre de 1999, en co - autoria con el Dr. Javier Lorente, y “Categorizacion de créditos no de acreedores”, en la
revista EL DERECHO del dia 27 de abril de 2000, pags. 1 a 3 (E.D. 187 — 1409/15), en co - autoria con el Dr. Javier
Armando Lorente

49 GRAZIABILE, Dario J. “Problemas en la conformacién del acuerdo preventivo judicial”, en Cuestiones conflictivas en el
actual derecho concursal” en homenaje al Profesor Dr. Ariel Angel Dasso, E.D. Truffat Director Académico, IADC, Agosto
2012.

50 Barreiro, Marcelo G., MODIFICABILIDAD DE LA CATEGORIZACION DE LOS CREDITOS (¢HAY CATEGORIZACION DESPUES
DE LA CATEGORIZACION?).
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quirografarios, y se trata de los quirografarios laborales, y los privilegiados. El texto de la ley
(literal)>* también genera un debate respecto de si la existencia o fijacion de tales categorias es
facultativa u obligatoria.

Una vez mas veremos que los criterios adoptados por la doctrina son diversos. Asi, hay quienes
afirman que “Mas alla de la literalidad de la ley, no existe obligacidn por parte del concursado de
presentar la propuesta de categorizacidn...cuando la propuesta de acuerdo sdlo haya de ser
dirigida a los acreedores quirografarios, podra presentarse la misma para todos ellos, incluso para
los quirografarios laborales, sin necesidad de categorizar”.>” Se enrolan en esa postura muchos de
los doctrinarios argentinos;> aunque, hay que decirlo, hay otros tantos que opinan lo contrario.>

Veremos que esta cuestion, relativa a la obligatoriedad o no de categorizar a los acreedores
quirografarios laborales tendra cierta incidencia en nuestro estudio, tal como se desprende mas
adelante.

Principales destinatarios de la propuesta de acuerdo. Los Acreedores comunes.

Los principales destinatarios de las propuestas que formulara el deudor durante su proceso de
concurso preventivo, en principio son los acreedores comunes.

Aqguellos que careciendo de cualquier privilegio o preferencia para la percepciéon de sus
créditos tendran luego en sus manos la subsistencia de “la empresa”.

Sin la conformidad de estos acreedores comunes el concurso fracasara, consecuentemente su
trascendencia como principales destinatarios de la propuesta sera indiscutible.

Acreedores privilegiados en general.

Podra advertirse que en el desarrollo de este trabajo no se ha incluido en el elenco de
supuestos a analizar el del acreedor con privilegio especial. Ello asi pues, es dificil imaginar que
tales acreedores —cuando existiera mds de uno— puedan acceder a un formato unico de
percepcién de sus créditos, siendo que generalmente sus condiciones originales de crédito son
absolutamente disimiles entre si. Y tan o mas dificil es imaginar que el deudor pueda obtener la

51 Art. 41 LCQ: “...La categorizacion deberd contener, como minimo, el agrupamiento de los acreedores en TRES (3)
categorias: quirografarios, quirografarios laborales -si existieren- y privilegiados, pudiendo -incluso- contemplar
categorias dentro de estos ultimos.”

52 Graziabile, Dario J. o cit.

53 Barreiro, Marcelo G. o.cit; Maffia, Junyent Bas, Reggiardo, Macagno y Di Tullio (citados en Digesto La Ley
“CONCURSOS, Tomo II, capitulo IV, pag. 614, nota 3241) Rouillon y Fassi - Gebhardt (Rouillon, Adolfo, “Régimen de los
Concursos y Quiebras”, Pag. 82 83, Edit. Astrea, y Fassi — Gebhardt, “Concursos y Quiebras”, pag. 138) entendiendo que
“la obligatoriedad que proclama la ley es efectiva sélo cuando el deudor pretende formular ulteriormente...propuestas
diferenciadas a distintos grupos de acreedores” y “tiene un apoyo implicito en la ley: que no hay sancién por la omisién
de esta categorizacion”.

54 Colombres Garmendia, Iglesias, Barbieri y Rivera (citados en Digesto La Ley “CONCURSOS, Tomo I, capitulo 1V, pag.
614, nota 3241) entienden que categorizar es una obligacién del deudor y no una facultad, para lo que se fundan en la
imperativa indicacién “debe” que postula el art. 41, mientras que Por Ultimo, una tercer postura sostenida por los Dres.
Vaiser y Mosso (citados en Digesto La Ley “CONCURSOS, Tomo I, capitulo IV, pag. 614, nota 3242), variante matizada de
la segunda, postula que la categorizacidn es una carga que debe cumplir aquel deudor que pretenda ofrecer propuestas
diferenciadas a sus acreedores pero respetando la decidida observancia de las categorias minimas que en definitiva son
dos: quirografarios y quirografarios laborales. En buen romance, atento que la de quirografarios, como el sol siempre
estan, si el deudor no crea la categoria de quirografarios laborales, existiendo éstos, debe el Juez formularla

923



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

unanimidad de esos acreedores, que es la mayoria exigida por la ley, para lograr la homologacion
de acuerdos con los acreedores que son titulares de créditos con tal privilegio.”

Bajo el régimen de la ley nacional, parece poco viable que el juez tenga facultades suficientes
para imponer al acreedor con privilegio sobre un bien determinado la forma de cobrar su crédito,
cuando el acreedor no pierde la facultad de ejecutar el bien que es asiento de su crédito, y tan
solo puede ver postergada la ejecucién por una vez a lo largo del proceso por un término de 90
dias y cuando se merite la “necesidad y urgencia evidentes para el concurso” y “el juez ha de
ponderar la conveniencia para la continuacidn de las actividades del concursado y la proteccién de
los intereses de los acreedores” (art. 16 in fine).

Con tal plataforma factica y legal, sumada a la exigencia normativa que impone que para que
exista acuerdo de acreedores con privilegio especial se requiere la unanimidad de éstos, parece
imposible, en tal escenario que las facultades del juez puedan extenderse a imponer un acuerdo a
este tipo de acreedores. Lo cual sella la suerte negativa respecto de tratarlos como materia de
estudio en este trabajo.

Luego, se presentan dentro del rango de acreedores posibles con alguna prioridad los
denominados acreedores con privilegio general, e identificados por su preferencia de cobro sobre
la totalidad del pasivo del deudor (y ya no sobre un bien determinado como los créditos que gozan
de privilegio especial). Encontramos que estos privilegios son de caracter legal y tienen
fundamento en el origen o causa de los respectivos créditos (vrg. Alimentarios, laborales, fiscales,
etc.).

Cabe destacar que generalmente aparece como complejo establecer una Unica categoria de
“acreedores privilegiados generales” precisamente por la diversidad en las causas de sus créditos,
y resulta imposible mezclar éstos con los acreedores con privilegio especial a la hora de ofrecer
una solucién a unos y a otros.

Bajo el régimen de la ley argentina la obtencién de mayorias en conjunto de acreedores con
privilegios especiales y acreedores con privilegios generales reconocidos, resulta impracticable a
los fines de la categorizacion, en tanto el art. 44 LCQ por expresa remision al art. 46 establece que
para los acreedores con privilegio general el acuerdo oponible a los integrantes de la categoria se
obtiene con la mayoria absoluta de los acreedores dentro de la categoria, que representen las dos
terceras partes del capital computable dentro de la misma; sin embargo, el citado art. 46 establece
expresamente que debe contar con la aprobacién de la totalidad de los acreedores con privilegio
especial a los que alcance. Es decir que para unos y otros acreedores las mayorias computables
son distintas, no pudiendo asi integrar nunca una Unica categoria.

Asimismo veremos a continuacion respecto de dos clases de acreedores con privilegio general,
qué posibilidades tendria el juez de ejercer las facultades de imponer el acuerdo a esos
acreedores, o si en realidad carece de esa facultad ante tales supuestos.

Segun la ley argentina, en el marco del proceso concursal, gozan de privilegio general los
siguientes créditos:

“1) Los créditos por remuneraciones y subsidios familiares debidos al trabajador por SEIS (6)
meses y los provenientes por indemnizaciones de accidente de trabajo, por antigliedad o despido
y por falta de preaviso, vacaciones y sueldo anual complementario, los importes por fondo de

55 Unanimidad de los acreedores reconocidos en el proceso concursal, por lo que esta alcanzard y bastara para
entender comprendidos en ella a los que posteriormente pudieran ser reconocidos como tales.
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desempleo y cualquier otro derivado de la relacidn laboral. Se incluyen los intereses por el plazo
de DOS (2) afios contados a partir de la mora, y las costas judiciales en su caso; 2) El capital por
prestaciones adeudadas a organismos de los sistemas nacional, provincial o municipal de
seguridad social, de subsidios familiares y fondos de desempleo; 3) Si el concursado es persona
fisica: a) los gastos funerarios segln el uso; b) los gastos de enfermedad durante los ultimos SEIS
(6) meses de vida; c) los gastos de necesidad en alojamiento, alimentacidon y vestimenta del
deudor y su familia durante los SEIS (6) meses anteriores a la presentacion en concurso o
declaracion de quiebras; 4) El capital por impuestos y tasas adeudados al fisco nacional, provincial
o municipal; 5) El capital por facturas de crédito aceptadas por hasta veinte mil pesos ($ 20.000)
por cada vendedor o locador. A los fines del ejercicio de este derecho, sélo lo podra ejercitar el
libramiento de las mismas incluso por reembolso a terceros, o cesionario de ese derecho del

librador”.>®

Ademas de los acreedores quirografarios, son los acreedores con privilegio general quienes
podrian ser destinatarios de propuestas diferenciadas, cuando hubieran sido clasificados por el
deudor en diferentes categorias. En este supuesto la mayoria que exige la ley para arribar al
acuerdo con estos acreedores, como se explicé al inicio de este acapite es doble, y se obtiene con
la mayoria absoluta de los acreedores dentro de la categoria, que representen las dos terceras
partes del capital computable dentro de la misma.

Consecuentemente, descartada la posible facultad del juez de imponer los términos de un
acuerdo a un acreedor con privilegio especial, analizaremos luego si dicha facultad puede
extenderse sobre los acreedores con privilegio general.

Acreedores privilegiados laborales.

Los créditos de los trabajadores, segin sea el rubro que se les adeuda, pueden gozar de
privilegio especial (preferencia a ser pagados con el producido de las maquinarias, materias primas
y mercaderias); privilegio general es decir la preferencia a ser pagado primero respecto de otros
acreedores sobre la totalidad de los bienes del deudor —que puede ser invocado sélo en procesos
universales->" y ser por porciones sin privilegio, los cuales concurrirdn con los restantes acreedores
comunes a la hora de percibir sus créditos.

Tal como sefalé anticipadamente, en cuanto a la facultad del juez de imponer el acuerdo a este
tipo de acreedores (art. 52 inc. 2 b), ello sdlo seria posible en su caso respecto de las fracciones de
los créditos con privilegio general, o reconocidos sin privilegio; pues en relacién a las porciones
con privilegio especial toma relevancia lo sefialado anteriormente.

Acreedores privilegiados fiscales.

Del mismo modo que los créditos derivados de los vinculos laborales tienen distintos rangos,
otro tanto ocurre con los créditos de caracter fiscal. Asi encontramos que los impuestos y tasas
gue recaen sobre determinados bienes gozan de privilegio especial sobre esos bienes. Por su
parte, el capital por impuestos y tasas a los distintos fiscos tienen un rango menor y gozan de

56 ARTICULO 246.- Créditos con privilegios generales.
57 ARTICULO 2580.- Privilegios generales. Los privilegios generales sélo pueden ser invocados en los procesos
universales. (Cédigo Civil y Comercial de la Nacion)
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privilegio general.
Por ultimo, las multas e intereses suelen ser créditos comunes.

De esta forma se repite la formula posible de un acreedor con distintos rangos dentro de un
mismo proceso concursal.

Al respecto cabe sefalar que estos acreedores (impositivos, fiscales) suelen tener férmulas pre-
establecidas para el cobro de las deudas a los concursados.

Consecuentemente han recibido distinto tratamiento por parte de los deudores, y
consecuentemente en las soluciones judiciales.

En efecto, esto provocd que originalmente —como estrategia para poder ofrecer a los restantes
acreedores comunes una propuesta que no estuviera ligada a la exigencia de los planes dispuestos
por esos organismos estatales— los deudores solicitaran a los tribunales la exclusion de la
plataforma de votantes de estas entidades publicas.

Asi en reiteradas oportunidades, por ejemplo, se solicitd la exclusion del voto de la
Administracion Federal de Ingresos Pubicos, fundando el pedido en la circunstancia que el
organismo fiscal no analizaba —y no analiza adn hoy- propuestas de acuerdo formuladas por
deudores concursados y solo otorga planes de pago para éstos una vez homologado el acuerdo, o
bien sélo habilita la adhesién a los programas de refinanciacidon de deuda por ella establecidos,
con lo cual asume una postura totalmente diferente que el resto de los acreedores.

Obviamente, el tratamiento de los restantes acreedores en los términos de lo exigido por
aquella reparticion como otros organismos estatales, es imposible para el deudor concursado,
pues generalmente dichas férmulas de pago no condonan intereses, ni multas, y establecen
pautas que harian imposible el repago de todo el pasivo atado a dichas condiciones.

La ley concursal cuenta con normativa especifica relativa a la exclusiéon de voto de algunos
acreedores, ha establecido en el art. 45 LCQ, determinados y precisos supuestos de créditos
“excluidos del computo”; previsiones que en tanto excepcionales y limitantes de derechos
fundamentales del acreedor concurrente, parte de la doctrina y durante muchos afios se sostuvo
de cardcter taxativo, de interpretacion restrictiva y la consecuente prohibiciéon de su aplicacidn
extensiva. Sin embargo, dicho criterio inicialmente rigido, como todo concepto evoluciona o muta,
y luego ha ido reconociéndose al menos la necesidad de una ampliacién del elenco de sujetos
excluibles de la base del computo de las mayorias, aun cuando se hayan reconocidos sus créditos y
tengan derecho a percibirlos.

Es cierto que cuando se habla de “exclusidon de voto” o “prohibicién de voto”, se trata de privar
a determinado acreedor verificado o declarado admisible de la posibilidad de pronunciarse por la
aceptacion o el rechazo de la propuesta de acuerdo que efectue el deudor, pero aplicandose igual
a su respecto el efecto novatorio y los términos del acuerdo que alcanzadas las mayorias fuera
eventualmente homologado (LCQ.: 55 y 56). Y esto es lo que hace resaltar la necesidad de aplicar
dicho instituto de manera restrictiva. Veremos que algo parecido sucede con la facultad del juez
de imponer el acuerdo a los acreedores disidentes.

En algunos casos, inicialmente, se hizo lugar a los planteos de exclusion de voto fundado en
que con su rigidez los organismos oficiales restringian las facultades para proponer acuerdos
distintos del previsto en esa reglamentacién, y por tanto obstaculizaban la obtencién del acuerdo
(CNCom. Sala D, “Inflight SA. s/conc.prev.” del 05/03/05, L.L.2002-E, 649; demas fallos citados por
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Alegria H. en el comentario a dicho fallo, “La relacidn Fisco- Concurso (con especial referencia a la
exclusién de voto del fisco en el acuerdo preventivo)”, L.L.2002-E, 656 pto.lll.3.1, pag. 659 nota n°
59).

Luego tanto la doctrina como la jurisprudencia advirtieron analizaron que entre la inflexibilidad
de los organismos estatales y la privacion de un derecho principal, el de quienes estando
alcanzados por el concursamiento de su deudor conforman la masa pasiva, y es el de concurrir
para formar la voluntad colectiva, y advirtieron como alternativa la clasificacion de estos
acreedores, en una categoria que les resultara propia. Permitiéndose asi, que el deudor les
ofreciera separadamente una propuesta de acuerdo adecuada al propio régimen establecido por
la entidad recaudadora.

El alcance de la discrecionalidad judicial.

Facultades judiciales para negar la aprobacion de la propuesta conformada por los
acreedores.

Bajo el régimen de la ley 19.551 la ley establecia criterios de valoracion para que el juez pueda
resolver si aprobaba o no la propuesta.

Ya el titulo de los articulos que tratan la homologacién en la vieja ley y en la vigente muestra
claramente el cambio en el modo de ponderacién, aquél articulo 61 de la ley 19.551 referia a
“Criterios de valoracidon”, mientras que el actual articulo 52 de la ley 24.522 indica solamente
como inicio “Homologacién”.

Al respecto, de antigua data la doctrina ensefiaba que “En tal sentido hay que poner de relieve
que el tribunal no es un mero ejecutor de las decisiones de la mayoria de los acreedores, sino que

debe evaluar las pautas que la ley denomina “criterios de valoracién”.>®

Asi, era conteste la doctrina judicial en que “En lo relativo a la homologacién del acuerdo
preventivo, ademas del control de legalidad el juez realiza un amplio control de legitimidad,
conveniencia y oportunidad”,” debiendo ejercer ademas de un control de legalidad un control de
mérito en base a ciertas pautas, como por ejemplo “reflexionar acerca de la conveniencia
econdmica del acuerdo propuesto y analizar asimismo si el deudor —atendiendo a su
comportamiento-, es merecedor o no de una solucidén preventiva. El control de mérito que debera
ejercer el tribunal al tiempo de expedirse acerca de la homologacién o no de la propuesta de
acuerdo efectuada, entendiendo dicho “control” como el acto por el cual el juzgador custodia la
conveniencia de ese acuerdo —no sélo para tutelar a los acreedores ausentes y disidentes, sino
teniendo en cuenta el interés de aquellos que votaron favorablemente-, reside en examinar de
modo expreso el interés publico incluso de prevalencia sobre el interés de los acreedores,
circunstancias éstas que deben ponderarse sin perjuicio del cumplimiento de los requisitos

atinentes a las mayorias de los votos”.%

Siguiendo estos criterios, la doctrina era acorde en advertir sobre la importancia social que
revestia el ejercicio de este control de mérito por parte del juez, y la cantidad de aristas que ello

58 Quintana Ferreyra, Concursos Ley 19.551 Comentada, anotada y concordada, Editorial Astrea, Buenos Aires 1985,
Tomo 1 pag. 653.

59 CNCom, Sala D, 18/06/80, LL 1980-D-511 segun cita en ob. citada en nota anterior

60 CNCom, Sala E, 15/04/82, LL, 1983-A-379 segun cita en ob. citada en nota anterior

927



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

contenia. Debiendo el juez considerar “si el deudor, por los antecedentes de su comportamiento y
conducta anterior, es merecedor del beneficio del acuerdo preventivo, y ademas analizar desde el
punto de vista socioldgico, el futuro del acuerdo y su confrontacion con los que denomina
inconvenientes notorios de la quiebra”;®* valoracién que los autores de entonces consideraban
gue “exige extrema cautela en el examen de requisitos de orden patrimonial, técnico, ético-

juridico, formales y sustanciales, e incluso econdmico-sociales”.®

Veremos mds adelante, como algunos de estos criterios, algo aggiornados, son reeditables a la
hora no solo de ejercer el juez la facultad de no homologar la propuesta formulada por el deudor,
sino quiza también al momento de ejercer la facultad de imponer un acuerdo a acreedores
disidentes. é¢Por qué no?, pero ya lo analizaremos en el futuro.

Con la sancidn de la ley 24.522 se modificd ese criterio substancialmente y se pasd al juez que
Maffia llamod “cuenta porotos”.

Es decir un juez que sdlo tenia facultades para establecer si estaban alcanzadas las mayorias en
sentido formal. La doctrina hizo hincapié en que las potestades del juez no podian verse limitadas
a tal circunstancia.

Asi, si bien en la redaccidn originaria del articulo art. 52 de la ley 24522 parecia poder
entenderse que el magistrado concursal debia realizar un mero control formal de la propuesta de
acuerdo y que alcanzadas las mayorias legales importaba la subsiguiente homologacién por el
tribunal sin practicamente intervenir en su analisis, en la actualidad de la mano de la critica de la
doctrina y la reforma de dicho articulo a través de la ley 25.589 esas limitadas facultades
homologatorias del juez se vieron ampliadas con la incorporacion del cuarto parrafo de la norma
gue establece expresamente que “en ningln caso el juez homologard una propuesta abusiva o en
fraude a la ley”.

Se ha dicho que es una reforma de buen orden aun cuando el control de abuso o fraude era
ejercible sin necesidad de una previsidon expresa, con solo recurrir a las normas del derecho
comun, pues nunca el abuso del derecho pero, sobre todo, el fraude pueden permitirse.®®

De modo que el magistrado concursal no debe limitarse a efectuar solamente un analisis de la
legalidad formal del acuerdo (reunidn de la doble mayoria exigida por la ley), sino que es menester
realizar un control de mérito para determinar si se adecua tanto a los objetivos y finalidades del
proceso concursal —conservacién de la empresa y fuentes de trabajo, proteccién del crédito y el
comercio, la igualdad de los acreedores-.

Pero como veremos, ahora, en el abanico normativo argentino vinculado a la cuestion de la
complacencia o negativa a prestar la conformidad por parte de los acreedores pueden tomar gran
relevancia las normas de la ley de fondo vinculadas al ejercicio de los derechos.

En este punto del trabajo analizaremos si es el Juez quien puede establecer si el concursado se
encuentra en posicién de mejorar lo ofrecido a los acreedores. Y si tiene facultades para exigirselo,
y si acaso resulta posible fijar patrones para determinar lo que constituye una propuesta abusiva,
gue pueda extrapolarse de un caso a otro.

61 O.cit. Quintana Ferreyra, pag. 655

62 Argieri, La quiebra, T |, p. 468, segun cita en ob. citada en nota anterior

63 Barreiro-Lorente-Truffat, “La aplicacién de la facultad prevista en el art. 52.2. "B” de la ley 24.522-el cramdown
power en el derecho argentino”, LL-Suplemento de Concursos y Quiebras-8/7/05, pag. 34.
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La doctrina argentina viene debatiendo en torno a esta cuestidén con posturas contrarias a la
generalizaciéon de soluciones sosteniendo que “No existen parametros estandarizados para
mensurar la razonabilidad o, su contracara, la abusividad de una propuesta concursal. Y ello aleja
toda posibilidad de ensayar interpretaciones rigidas. El andlisis -ha coincidido la doctrina- variara

segun cada circunstancia”.®*

Cabra preguntarse cuando ese ejercicio no viola la autonomia de la voluntad del deudor y los
acreedores que en mayorias suficientes han logrado el acuerdo, y si vulnera el derecho de voto del
acreedor que conformé esa propuesta.

Para censurar propuestas ofrecidas y conformadas por los acreedores, por merituarlas
abusivas, se han valorado circunstancias como las que se resefian a continuacion. Es dable
destacar que todas ellas salen de un contexto que en este trabajo no serd descripto pues excede el
marco del mismo.

Asi, por ejemplo “se resolvid que la nueva propuesta importaba una virtual licuacion del pasivo
del deudor, utilizando al efecto -indebidamente- el instituto concursal, el cual estd previsto con
otra finalidad: facilitar la superacién de una crisis financiera, mediante la reestructuracion del
pasivo del concursado, preservando la empresa y protegiendo los intereses de los acreedores.

Se trata de facilitar una reestructuracién ordenada del pasivo, incluyendo sacrificios razonables

para los acreedores y -claro esta- también para el deudor”.”

Veremos como este mismo criterio, el de la finalidad concursal y la necesidad de sacrificios
razonables para el deudor como también para los acreedores es un criterio de valoraciéon que
puede ser utilizado bajo el prisma del articulo 10 CCCN para imponer la conducta al acreedor
disidente, como lo explicaré préximamente.

En un resonado fallo nacional se ha dado doctrina judicial en tal sentido, sobre las pautas de
valoracion: El tribunal, al momento de valorar la propuesta presentada por el deudor, debe hacer
prevalecer siempre el interés general del comercio, del crédito y de la comunidad en general por
sobre el individual de los acreedores o del deudor; aun con las modificaciones introducidas a la Ley
N2 24522 por las leyes posteriores, la propuesta de acuerdo debe ser valorada para su
homologacidn, atendiendo fundamentalmente a su compatibilidad con los principios de orden
publico, la finalidad de los concursos y el interés general, principios que determinan que el juez no
deba limitarse al mero analisis formal de la propuesta, sino que debe considerar si dicha propuesta
resulta conciliable con las finalidades del concurso preventivo y los principios superiores que lo
inspiran.66

Claramente lo que se tiene en cuenta es el poder de negociacion entre el concursado y la
capacidad que este tiene para imponer a sus acreedores, pero de lo que nunca se ha tratado es de
la facultad inversa, y es lo que analizaremos oportunamente aqui, para lo cual de manera quiza

64 Conf. Molina Sandoval, C., Facultades homologatorias del juez concursal y cramdown power en la ley 25.589, RDPC, t.
2002-3, p. 103, espec. p. 116; Junyent Bas, F. y Molina Sandoval, C., El informe general del sindico y las nuevas facultades
homologatorias del juez concursal. Reflexiones en torno a las modificaciones introducidas por la ley 25.589, ED, t. 198, p.
674; Di Tullio, J., Macagno, A., y Chiavassa, E., Concursos y quiebras, reformas de las leyes 25.563 y 25.589, Buenos Aires,
2002, p. 186; Villanueva, J., Concurso preventivo, Buenos Aires, 2003, p. 504.

65 URTUBEY, Alejandro A. s/Concurso Preventivo Juzgado Nacional de 12 Instancia en lo Comercial N2 4 - Buenos Aires,
27 de Junio de 2016.-

66 CNCom, Sala A, in re "Arcangel Maggio SA. s/inc. de impugnacion al acuerdo preventivo", del 03.05.04, fallo
confirmado por la CSIN el 15.03.07
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sorprendente resultaran validas las mismas premisas.

Serd abusivo el acuerdo que tenga clausulas que importen una desnaturalizacion del derecho
de los acreedores o que impongan a algunos acreedores pautas arbitrarias aceptadas por la
mayoria.

En el andlisis del abuso del derecho relacionado con la admisibilidad de una propuesta de
acuerdo preventivo, el juez debe apreciar objetivamente si el deudor, en el ejercicio de su
derecho, ha contrariado la finalidad econdmico- social del mismo que, en la especie, no esta
solamente dada por la conservacién de la empresa como fuente de produccidn y trabajo, sino que
también esta definida por el logro de una finalidad satisfactiva del derecho de los acreedores, la
cual naturalmente resulta negada cuando la pérdida que se les impone a ellos resulta claramente
excesiva.’’

Entonces, siguiendo este mismo criterio para dar respuesta a nuestro trabajo debemos analizar
qué pasa cuando esa capacidad satisfactiva de un universo de acreedores menos poderosos es
frustrada por otro acreedor, que por distintas circunstancias goza de la capacidad de hacer
fracasar el acuerdo y de frustrar la satisfaccion de los restantes acreedores con su negativa, y si
resulta para ello de aplicacién lo dispuesto por el art. 10 CCCN con los mismos parametros
analizados para considerar la abusividad de la propuesta.

La Facultad del juez de imponer el acuerdo a los acreedores. El cramdown power argentino.

Para abordar esta etapa del trabajo, la principal en realidad, cabe formularse una serie de
interrogantes:

La primera pregunta es si écreemos que ante la existencia de acreedores disidentes el juez
puede tomar la iniciativa de considerar conveniente el acuerdo, y entonces imponerlo?

Si la respuesta fuera afirmativa, el siguiente interrogante es ési las normas contenidas en la ley
vigente facultarian al juez a imponer el acuerdo al acreedor disidente?

Y en Ultima instancia écudles serian las causas que justificarian imponer el acuerdo a
acreedores disidentes que veran producidos respecto de sus créditos el efecto novatorio?

No puede escaparse al adentrarse en el analisis sobre las facultades del juez, que el acreedor —
al menos aquél que verificd tempestivamente— goza de dos derechos fundamentales en el proceso
concursal. El derecho a “votar” (o bien prestar o negar la conformidad con la propuesta que le
formule el deudor) y el derecho a “cobrar” el crédito, en la medida de la propuesta.

|ll

En este orden de ideas cabe analizar, bajo qué circunstancias el derecho al “voto” del que goza

el acreedor puede ser delimitado.

Pues bien, ese derecho a conformar la voluntad del acuerdo, en primer lugar se encuentra
restringido en la ley concursal a través de la exclusidon de voto. Este supuesto legal esta ligado a
hipdtesis de presuntas conformidades complacientes del acreedor con el deudor, o bien con la
finalidad de no afectar otra drbita de la comunidad como es la familia (se prevé la exclusion del
conyuge y los parientes hasta el cuarto grado de consanguinidad). Ademas la ley prevé la exclusién
de la conformidad en el supuesto de concursos de grupo respecto de los créditos entre integrantes
del agrupamiento o sus cesionarios dentro de los dos afos anteriores a la presentacion en

67 MANCUSO, Victor s/Concurso Preventivo, CNAp.Com.Sala B, Buenos Aires, 3 de Julio de 2009 - 1J-XXXVI-104
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concurso preventivo. Sin embargo no se han previsto otros supuestos como los del acreedor
competidor, o disidente.

Es para la solucidn de estos supuestos para los cuales la ley concursal resulta insuficiente, pues
no ha contemplado el llamado “voto hostil”, cuestion que sera tratada con posterioridad.

Pero cabe destacar que la existencia de supuestos de limitacidon del derecho a voto en la
legislacidn, mas alld que la doctrina ha sostenido que las hipdtesis de exclusidn son taxativas, abre
la puerta para considerar otros supuestos de acotacidén a ese derecho, cuando prevalezca el bien
de la comunidad, o cuando pueda probarse que la conducta seguida por el acreedor no es la
amparada por la ley (ejercicio abusivo del derecho, o de mala fe). Cabe recordar al respecto que Si
bien la ley otorga al acreedor verificado el derecho de votar la propuesta a la que se sujetara el
pago de los créditos, los principios juridicos que justifican la aceptacién de un sistema de
mayorias, que impone una solucién a quienes no participaron o fueron disidentes, parten del

presupuesto de que los votantes representan “el interés de los acreedores”.®

En este orden de ideas cuadra adelantar como solucién posible, aunque conllevard, la
suficiente discusidn doctrinaria, que pareceria aceptable la utilizacién para estos supuestos de las
herramientas contenidas en el régimen del actual Cédigo Civil y Comercial de la Nacidn, que ha
consagrado por un lado la referida autonomia de la voluntad mdas ampliamente, y como
contrapartida las amplias facultades judiciales.

Entonces, cuando el llamado voto negativo o disidente importe ejercicio abusivo de ese
derecho serd menester determinar cual es la medida justa de incidencia que puede o debe tener el
Juzgador. Ello asi, porque apareceria como mads equitativo en un sistema en el cual se otorgd al
juez a su arbitrio la facultad de fulminar la propuesta del deudor, otorgar un contrapeso como la
facultad de imponer aquella propuesta que resulte razonable cuando la negativa de su acreedor
aparezca como abusiva o injustificada.

Es cierto que la ley concursal ya no ofrece, cémo lo hacia durante la vigencia de la ley 19.551,
un elenco de premisas para valorar la propuesta (art. 61),% pero esto no obsta el ejercicio de la
facultad judicial de acuerdo a la prevision legal expresa del art. 52 inc. 4’° de la ley actual.

El cramdown power argentino, es la Unica herramienta (aunque fuertemente criticada por
cierto)’* que tiene el juez para imponer el acuerdo al que el deudor arriba con una porcién de sus
acreedores —pero que, en principio, por no alcanzar los minimos en la totalidad de las mayorias
exigidos por la ley resulta insuficiente para lograr la homologacién del acuerdo y los efectos que
de ello derivan-. Para que esta facultad homologatoria extendida del juez pueda ser ejercida por

68 Del dictamen fiscal (Alejandra Gils Carbd) Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial - Sala E - Buenos Aires, 4
de Noviembre de 2004.- Doina S.A. s/Concurso Preventivo.

69 [Criterio de valoracion.] No deducidas impugnaciones en término o rechazadas las interpuestas, el juez se debe
pronunciar sobre la homologacion del acuerdo, por resoluciéon fundada, en la que valora: 1) Su congruencia con las
finalidades de los concursos de acreedores y si resulta conforme con el interés general. S) Su conveniencia econdmica
respecto de la conservacion de la empresa y la proteccidn del crédito. 3) Las posibilidades de su cumplimiento y las
garantias o medidas dispuestas para asegurarlo. 4) La existencia de causales de impugnacion no invocadas. 5) Si el
deudor, en relacidn a las causas que provocaron su cesacién de pagos y su propia conducta, es merecedor de una
solucién preventiva. 6) La suficiencia de la contabilidad y documentacién para informar con claridad los actos de gestién
y la situacion del concursado (texto segun ley 22.917)

70 [Homologacidn] 4) en ningun caso el juez homologara una propuesta abusiva o en fraude a la ley.

71 VITOLO, Daniel R. La homologacién de un acuerdo inexistente por parte del juez mas alld de la voluntad de los
acreedores (cramdown power), 30-10-2003 - 1J-XIV-173 - Fundacion para la Investigacion y Desarrollo de las Ciencias
Juridicas
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éste, deben configurarse ciertos requisitos.

Efectivamente, si no se hubieran obtenido las mayorias necesarias en todas las categorias, la
ley faculta al juez a imponer el acuerdo a todos los acreedores quirografarios (incluidos los
disidentes), sin embargo la ley supedita el ejercicio de tal facultad al cumplimiento de ciertos
requisitos, que consisten en: i) Aprobacién por al menos una de las categorias de acreedores
quirografarios; ii) Conformidad de por lo menos las tres cuartas partes del capital quirografario.
Agrega la ley como tercer recaudo la posibilidad de que los acreedores disidentes puedan elegir
cualquiera de las propuestas acordadas en las categorias de acreedores que expresamente fueron
aprobadas, llamando a este recaudo “No discriminacion en contra de la categoria o categorias
disidentes”; y por ultimo exige que el pago resultante del acuerdo impuesto equivalga a un
dividendo no menor al que obtendrian en la quiebra los acreedores disidentes.

Mas alla de las criticas basadas principalmente en una supuesta destruccién del crédito del
acreedor disidente en caso de la posterior quiebra del deudor, la privacion a los acreedores de
utilizar el método de impugnaciéon del acuerdo en el supuesto del ejercicio del cramdown power,
la imprecisidon sobre el universo de categorias necesarias para que sea equitativo imponer a otro
universo de categorias el acuerdo, la mala técnica procesal, entre otras, y que no es del caso
examinar aqui ni ahora, el Unico fundamento que se hallé para explicar la figura —ademas de la
crisis que atraveso el pais al momento de recibirse la reforma introducida por la Ley N° 25.589 B.O.
16/5/2002- fue el favorecer la prosecucion de la empresa en funcionamiento.”?

Pero al margen del voluntarismo legislativo que introdujo a través de la reforma dicha figura,
en la préctica, existen pocos antecedentes de su aplicacién.”

Los casos ocurridos han versado en supuestos de falta de obtencién de las mayorias en
categorias con algunas particularidades, por ejemplo cuando se trata de créditos fiscales o
laborales. Con esto es necesario destacar que no se produce la aplicacién del cramdown power —
es decir la imposicidon del acuerdo a la categoria de acreedores que cuenten con un porcentaje
mayor de acreedores disidentes— cuando se trate de categorias de acreedores quirografarios de
los mas comunes, es decir sin caracteristicas particulares y mucho menos cuando todos los
acreedores quirografarios integren una Unica categoria, pues no existe previsién legal en tal
sentido.

Ha sido de aplicacién por ejemplo en dos supuestos en los que existiendo una categoria de
acreedores quirografarios con las mayorias suficientes para alcanzar el acuerdo, concurriendo esta
con la categoria de acreedores quirografarios laborales esta ultima no obtuvo las mayorias
necesarias. En uno de los casos, por tratarse de un Unico acreedor integrante de la categoria’ que
habia sido categorizado por el tribunal entendiendo que la categorizacion del art. 41 LCQ es
obligatoria, y no parecia ajustado a estricta justicia que dicho acreedor pudiera frustrar la solucién
preventiva, en perjuicio del deudor y de los restantes acreedores.

En otro supuesto, el conflicto también se suscitd entre las categorias de acreedores

72 Guillermo D. Hansen, Breve comentario al art. 52 de la Ley N2 24.522. Facultades homologatorias del Juez.30-07-
2004 - Revista de las Sociedades y Concursos -1J-XXIX-668

73 ASOCIACION CIVIL CLUB CIPOLLETTI S/ CONCURSO PREVENTIVO EXPTE. 17.998; JUZG. VII, Cipolletti, 27 de Mayo de
2003 (inédito); 67126/04 - "Ratto SA s/ Concurso Prev. s/ Incidente del Art. 250 CPr." - 04/03/2005 - CNCom Sala A;
MARTORELLA, MABEL CLOTILDE S/ CONCURSO PREVENTIVO (PEQUENO) Expte. n2 22843.-MAR DEL PLATA, 28 de
noviembre de 2007

74 CAUSA 80518/03 - "Sucesidn de Rodriguez, Juan Carlos Faustino s/ quiebra" - CNCOM - SALA D - 29/12/2005
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quirografarios y acreedores quirografarios laborales.”” En este proceso se retomd el conflicto
como consecuencia de haber entendido también el tribunal que La categoria de acreedores
quirografarios laborales ha sido instituida por la Ley 24.522, estableciendo el art. 41 Ia
obligatoriedad de su constitucién cuando existan acreedores laborales cuyo crédito no fuese
privilegiado. Como consecuencia de ello, a la hora de reunir las conformidades el deudor obtuvo
las correspondientes a los acreedores comunes, sin embargo no recluté las suficientes en la
mentada categoria de acreedores quirografarios laborales. En este caso el Juzgador aplicé el
instituto del cramdown power, por entender reunidos los requisitos legales, y por la conveniencia
social de la zona, por tratarse de un club con actividad cultural y deportiva, generador de empleo
en la comunidad, sumado a la particularidad de que los integrantes de la categoria de acreedores
quirografarios laborales eran ex jugadores de futbol que se encontraban desvinculados y con
actividad en otras instituciones.

Vemos que mas alla de la reunién de requisitos legales, la aplicacidn de este instituto es traido
a casos en que prima la busqueda de la solucidon preventiva en contextos en los cuales un
desenlace distinto resultaria verdaderamente disvalioso para el deudor y para los acreedores.

Un supuesto distinto ha sido materia de tratamiento jurisprudencial, que carece de prevision
legal pero se produce en la practica, y es aquella que comprende a los organismos publicos, por
ejemplo la Administracién Federal de Ingresos Publicos, Direccion General de Aduanas, Direccién
General de Recursos de la Seguridad Social, Direccion General de Rentas de cada Provincia,
Direcciones Generales de Rentas de cada municipalidad. Como se explicd, éstos tienen sus propias
pautas para aceptar propuestas (en realidad son dichas entidades las verdaderas proponentes y
los deudores sdlo pueden acogerse a sus exigencias) las cuales son imperativas y en caso de no
adaptarse la propuesta del deudor a esas reglas no se logra la conformidad de los organismos. En
un asunto en el que se vio involucrada la disconformidad de la Direccion Provincial de Rentas, se
aplico esta figura.”

Como vemos, la practica del cramdown power ha sido excepcional. La incorporacion de la
potestad judicial de imponer una propuesta de acuerdo cuando la misma no hubiera alcanzado las
mayorias suficientes ha sido menos popular que la facultad consignada en la misma reforma para
declarar abusiva o en fraude a la ley una propuesta de acuerdo por parte del juez, situacion sobre
la cual han corrido rios de jurisprudencia y doctrina.

Cabe subrayar que si bien la norma nada dice al respecto, parte de la doctrina ha sostenido que
el cramdown power goza de la posibilidad de su aplicacién oficiosa; pero de empleo prudente.”’
Por supuesto a instancia del deudor también podria disponerse. Sin embargo, aquél pedido
doctrinario de prudencia ha calado hondo, pues son escasos los casos en que se ha visto su
aplicacion.

Es dable destacar que esta figura resulta de empleo en el supuesto que el deudor haya
establecido categorias diferenciadas dentro de su pasivo quirografario. Pues de lo contrario el
pasivo quirografario debe considerarse como un todo Unico, en cuyo caso la falta de conformidad
de uno o de varios acreedores haria inaplicable la figura del cramdown power, pues esta habilita

75 ASOCIACION CIVIL CLUB CIPOLLETTI S/ CONCURSO PREVENTIVO, EXPTE. 17.998; JUZG. VII, Cipolletti, 27 deMayo de
2003

76 MARTORELLA, MABEL CLOTILDE S/ CONCURSO PREVENTIVO (PEQUENO) Expte. N2 22843.- MAR DEL PLATA, 28 de
noviembre de 2007

77 BARREIRO, Marcelo G. ; Javier A. LORENTE; E. Daniel TRUFFAT La Aplicacion de la Facultad Prevista en el Art. 52.2.B
de la Ley 24.522 El “Cramdown Power” En el Derecho Argentino.
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su utilizacién cuando en alguna de las categorias se hayan obtenido las conformidades suficientes
y no en otra u otras. Evidentemente la redaccién del art. 52.2b no permite su aplicacidon en casos
de inexistencia de al menos dos categorias diferenciadas de acreedores, dentro del mismo rango.

Veremos como sera aquél supuesto, en el que no resulta funcional el cramdown power, que
podria ensayarse el empleo la propuesta contenida en el dltimo punto de este trabajo, relacionada
con la censura del abuso del derecho, cuando este se configure en cabeza del acreedor disidente.

Una discusion aparte puede desarrollarse en torno a si seria aplicable el cramdown power
sobre los acreedores con privilegio general.

Como veremos esta cuestidon no es pacifica. Pues autores han sostenido una posicion y luego
otra, en el mismo trabajo citado en la nota 37 (562) de este, los autores exponen que: “habiamos
anticipado, a poco de salida la ley, una postura contraria diciendo: “Esta imposicion no puede
hacerse respecto de los acreedores privilegiados que no hubiesen aceptado el acuerdo (inc. 3°),
agregado innecesario pues tanto del inciso 2° primer parrafo, como del apartado “b” del mismo,
surge palmario que la imposicion judicial sera sélo respecto de los acreedores quirografarios”.
Pero una revision del tema nos ha dejado mas dudas que certezas al respecto, pues no resulta
imposible pensar si éno podria imponerse un acuerdo a los acreedores privilegiados —sélo
generales obviamente- cuando no se hubiera supeditado la aprobacién del concordato a la de
dicha clase?”

Vemos que resulta dificil sostener a ciencia cierta una solucién, sobre todo porque la falta de
casuistica no ha permitido el contraste con la realidad y determinar las consecuencias de su
aplicacién o no. Mas alla de las especulaciones cientificas en la materia, el camino lo marca luego
el contraste empirico, lo que no ha sucedido.

Sin perjuicio de esto ultimo, parece a todas luces que ante la existencia de acreedores con
créditos a los que corresponda un privilegio, si en primer lugar el deudor los hubiera clasificado en
distintas categorias, si luego sobreviniera la obtencién de las conformidades en al menos una de
esas categorias mientras que se rednan por lo menos las tres cuartas partes del capital de todos
los acreedores con privilegio especial, y que se cumplan los dos restantes requisitos de i) no
discriminacién vy ii) que el pago resultante del acuerdo impuesto no resulte menor al que
obtendrian en la quiebra los acreedores disidentes, nada obsta su ejercicio.

Lamentablemente la redacciéon de la norma genera dudas para la adopcién de una postura
tajante. Debiendo estimarse en el caso concreto su viabilidad, en orden a las consecuencias que en
un supuesto real podria traer aparejado.

El abuso de derecho. Art. 10 del Cddigo Civil y Comercial de la Nacién, es una opcidn no
utilizada pero que merece analisis en cuanto a su aplicacién al tema tratado.

Salvo el supuesto del cramdown power descripto en el punto precedente, no existen normas
expresas en la ley concursal o en otro microsistema que habiliten al juez a imponer el acuerdo al
acreedor “hostil” o “reticente”.

A pesar de ese limite, dicha facultad puede enmarcarse en la utilizacién de las normas
contenidas en la ley de fondo, como veremos en los parrafos siguientes.

Tanto la formulacién de una propuesta disvaliosa por el deudor, como el lamado voto negativo
por parte de algun acreedor “imprescindible” cuando la propuesta es “razonable” comportaria un
potencial abuso de derecho. Y en ninguno de los dos supuestos cabe ser admitido, porque
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contraria el principio de “buena fe” consagrado en el art. 9 CCCN. Ademas, el ejercicio de los
derechos nunca puede ser permitido abusivamente (CCC, art. 10), siendo el juez quien debe poner
el limite a tal circunstancia cuando se configura.

Repasando conceptos generales, antes de adentrarnos en la aplicacidon de éstos al tema que
nos ocupa, cabe citar a Lorenzetti en tanto define que “La buena fe cumple una funcién correctiva
del ejercicio de los derechos. EI comportamiento correcto definido conforme a un standard
objetivo senala un “deber ser” respecto de como deberian actuar las partes, y en virtud de su

origen legal e imperativo se constituye en un control y en un limite”.”®

Segun el comentario contenido en la misma obra, la buena fe es “fuente de deberes
secundarios de conducta y como elemento correctivo del ejercicio de los derechos”, vy
precisamente agrega un concepto muy interesante de traer al analisis de este trabajo y es que
bajo el prisma de la buena fe “el juez debe considerar la intencidn del sujeto, su estado psicoldgico
o intima conviccién en relacidn a la situacién dada”.”® En este caso, la conducta a considerar sera

la del acreedor disidente.

A su vez, la obra al referir al “abuso del derecho”, lo describe como un “contexto para
desnaturalizar, obstaculizar o impedir el ejercicio de un derecho”. Asi veremos, como aquél
acreedor disidente debera pasar el tamiz de la buena fe y del ejercicio prudente de su derecho a la
hora de negar el apoyo a la propuesta concordataria, siempre que no existan explicaciones
razonables o justas para esa negativa.

En el andlisis del abuso del derecho relacionado con la admisibilidad de una propuesta de
acuerdo preventivo, el juez debe apreciar objetivamente si el deudor, en el ejercicio de su
derecho, ha contrariado la finalidad econémico- social de aquél, que estd dada no sélo por la
superacién de la situacion de crisis sino que también estd definida por el logro de una finalidad
satisfactiva del derecho de los acreedores.®

En este punto cabrd formularse el andlisis desde el punto de vista contrario. El juez debera
apreciar si el acreedor —fundamental a la formacién del acuerdo por la circunstancia que sea— en
el ejercicio de su derecho desbarata la solucién concursal que también se vincula no solo al
objetivo de permanencia del deudor, sino a la finalidad satisfactiva de todos los acreedores. Los
restantes acreedores.

La homologacién debe atender a los multiples intereses en juego dentro del proceso concursal,
y debe recordar el juez lo que tantas veces se ha repetido, y otras tantas se ha olvidado: el
acuerdo preventivo no es un favor o beneficio exclusivo para el deudor.®* También importa una
tabla de salvacidn para los acreedores, raramente exentos de responsabilidad en la catastrofe de
su deudor.®

Y siguiendo este criterio resulta de aplicacion, la cita de autos caratulados "CORRUGADORA

78 RUY ROSADO DE AGUILAR segun cita Codigo Civil y Comercial de la Nacion Comentado. Lorenzetti, Ricardo Luis
Director. 1ra Edicién. Santa Fe. Rubinzal-Culzoni 2014, pag. 56.

79 Ob.cit.Cddigo Civil y Comercial de la Nacién Comentado

80 Cfr. en esa linea, voto de los Dres. Lorenzetti, Fayt y Zaffaroni, en el fallo de la C.S.J.N., S.620.XLII, “Sociedad
Comercial del Plata S.A. s/ concurso preventivo”, del 20/10/2009.

81 BARREIRO, Marcelo G. Javier A. LORENTE; E. Daniel TRUFFAT, La Aplicaciéon de la Facultad Prevista en el Art. 52.2.B de
la Ley 24.522 ( El “Cramdown Power” En el Derecho Argentino.

82 CAMARA, Héctor, El concurso preventivo y la quiebra, Depalma, vol. II, pags. 1126/7, con citas de Bolaffio y de una
sentencia del tribunal de apelacion de Roma del 12-12-22.
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CENTRO S.A GRAN CONCURSO PREVENTIVO”,® utilizada para valorar una propuesta de acuerdo
formulada por el deudor, relativo al andlisis del abuso del derecho que desarrolla la Dra.
Kemelmajer de Carlucci en autos “Pedro Lopez e Hijos S.A.C.I.A. s/ Concurso Preventivo” LLGran
Cuyo, diciembre 2003, 902), donde concluye -frente al cuestionamiento de hasta donde puede
ejercer tal imperio el tribunal, cual es el limite, “écuando empieza el juez a gobernar, a exceder lo
peticionado por las partes, a contrariar la voluntad negocial, a intentar modificar las pautas
culturales, etcétera?-, afirmando “Tengo el convencimiento de que el legislador de la ley 25.589
transd en esta polémica; lo hizo con gran eclecticismo; ni excesivamente publicista, ni demasiado
privatista y dio la razén a quienes sostenian que el art. 52 de la ley 24.522 no era una isla, sino una
norma que respeta la autonomia de la voluntad de los acreedores, pero la integra en un sistema
gue no tolera la flagrante violacidn al abuso del derecho ni al fraude; seguia campeando, pues, la
buena fe, la moral, las buenas costumbres, el orden publico”.

En el referido fallo se refrenda que La teoria del Abuso del Derecho es un principio general del
derecho, por ello incorporado en la parte general del Cédigo Civil a través de la ley 17.711. Ha
explicado Josserand —primer autor que la sistematizo— que cuando el legislador nos confiere una
prerrogativa, no es para que hagamos de ella cualquier uso, ya que aquél ha tenido en vista un
objetivo determinado. Toda institucién —sigue diciendo— tiene un destino, que constituye su razén
de ser y contra la cual no es licito levantarse; cada derecho estd llamado a seguir una direccion
determinada y no pueden los particulares cambiarla a su antojo en otra diferente. De esta manera
se ha impuesto una concepcién mas social del derecho.®* Precisamente por ser una reaccion
contra el legalismo, se insiste en la necesidad de que los jueces hagan un uso restrictivo del
instituto; solamente cuando aparezca manifiesto el antifuncionalismo debe acudirse a este
remedio excepcional ®

Por eso sostengo sin temor a equivocarme que todos estos conceptos harto desarrollados para
censurar propuestas formuladas por los acreedores son habiles para tachar conductas de
acreedores disidentes que retaceen su conformidad con el acuerdo, no movidos por fines
genuinos, sino por otros queimporten un ejercicio abusivo de su derecho, es decir motivados por
fines extranos a los objetivos del derecho concursal que como parafraseamos es el de facilitar una
reestructuracién ordenada del pasivo, incluyendo sacrificios razonables para los acreedores y -
claro esta- también para el deudor (fallo Urtubey citado).

Asi veremos como el desarrollo realizado en el afio 2005 sobre el abuso de derecho para
resolver sobre la abusividad d la propuesta ofrecida por Corrugadora Centro SA, resultaria
completamente aplicable al acreedor disidente. Dos frases de aquél fallo sellan la conclusion:
“Sentado entonces que el tribunal estd legitimado de oficio a analizar la legalidad adn sustancial
de la propuesta, y aun ello de oficio, ante el acuerdo habido y no impugnado, cabe determinar que
en ese camino, el juez del concurso puede valerse de toda la informacién posible, y recabarla de
las partes, como del drgano sindical” y “Se ha de llegar a la conclusidon de que se encuentran
probados los elementos constitutivos del abuso: -la existencia de la conducta tachada como
contraria a los fines de la norma; -el dafio que el desvio produce; la relacion causal”.

En efecto, el juez puede y deberia reunir aquella informacidon que lo habilite a determinar las

83 Cdérdoba, veintitrés de Septiembre de dos mil cinco.

84 Josserand, Louis, De |’espirt des droits et de leer relativité (Théorie dite de I’abus des drotis), 2° Ed., Paris 1939 citado
en “Belluscio y otros CODIGO CIVIL y leyes complementarias — COMENTADO, ANOTADO Y CONCORDADO, Ed. Astrea, Bs.
As. 1984, p.53.

85 Adorno Luis O., Abuso del Derecho, Zeus, 16-D-21.
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verdaderas motivaciones del acreedor disidente cuando la propuesta resulte razonable y/o justa
usando del imperio que goza con tal finalidad, y en ese caso entrar en el analisis sobre la conducta,
si acaso contraria la finalidad de la norma, y cudl es la consecuencia del ejercicio por parte del
acreedor del derecho en esos términos.

Evidentemente conspira contra esta propuesta un prejuicio social arraigado, y es la idea que el
deudor generalmente tiene la voluntad de concursarse para perjudicar a los acreedores y sélo con
dicha finalidad. Pues se cree, que el deudor en vez de gastar recursos en reencauzar su actividad y
ser exitoso, prefiere desperdiciarlos en procesos que generalmente lo exceden, lo superan desde
su capacidad técnica, y lo desbordan en el marco de lo social y familiar, sin siquiera considerar que
su frustracion podrd llevarlo a la quiebra. (recordemos lo sefialado sobre el alto porcentaje de
empresas familiares que conforman las economias nacionales y que son las que recurren a
estosprocesos). Pues parece que el deudor (humano o juridico) en el imaginario colectivo tiene
una tendencia masoquista, que canaliza a través de los procesos concursales.

Pero si disiparamos este pre-concepto, y asumiéramos que el fracaso de una actividad
productiva es un resultado normalmente posible, y mayormente no querido por el empresario,
pues de saberlo a priori seguramente hubiera elegido otra actividad, podriamos considerar que el
ejercicio abusivo de los derechos en el proceso concursal no sélo puede estar en cabeza del
deudor, sino que con un nuevo prisma y una intelectualidad mds vasta alcanzariamos a
comprender que el acreedor puede caer en estos ejercicios abusivos, e igual que el juez en ningun
caso homologara una propuesta abusiva o en fraude a la ley, el juez en ningln supuesto deberia
permitir el ejercicio abusivo del derecho de “votar” o conformar la propuesta del deudor cuando
esta relna los pardmetros de razonabilidad acordes al contexto, actividad, conducta procesal,
consecuencia social, y otras valoraciones que quepa hacer en cada caso.

Creer que el deudor (empresa familiar) va a poder ejercer un derecho abusivamente en
perjuicio de grandes entidades bancarias que doblegan su voluntad a lo largo de la mayoria de las
contrataciones, con intereses difusamente establecidos, con entrega de escasa documentacién de
las operaciones de crédito que otorgan, entre otros ejemplos, es de una ingenuidad pasmosa. Y
considerar paralelamente que el ejercicio de los derechos como acreedor de tales entidades es
apegada a las normas vy al ejercicio regular de los derechos es igualmente candido.

Por eso, como el cramdown power ha sido la contra cara de la facultad de desestimar una
propuesta por abuso o fraude, y ha fracasado como tal ya que ha sido timidamente utilizado,
fervientemente estimo que debe abrirse un nuevo camino hacia la valoracién de la conducta de
los acreedores cuando existan razones que lo justifiquen y resulten a la postre de pruebas o
indicios ciertos de ejercicios abusivos por parte de aquellos.

El juez cuenta con los elementos legales y el imperio suficiente para ingresar en ese analisis,
pero probablemente sélo podrad hacerlo, siendo imparcial y despojado de prejuicios y pre-
conceptos, re entendiendo la realidad que nos circunda y que comienza claramente en el primer
capitulo de este trabajo.

Es cierto que el juicio sobre la homologabilidad de una propuesta de acuerdo al esquema legal
vigente, debe tener en cuenta dos principios interpretativos cardinales, a saber, el de la
"razonabilidad" y el del "caracter restrictivo" del instituto del abuso del derecho.®®

86 CNCom., sala D: Editorial Perfil SA acuerdo preventivo extrajudicial -22 Instancia. — Buenos Aires, 19 de septiembre
de 2007
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La afirmaciodn citada es de plena aplicacion respecto del acreedor disidente, pues el juez deberd
analizar la razonabilidad de la propuesta formulada por el deudor, en contraposicién con la
conducta del acreedor o acreedores que no la conforman, y en su caso valorar si hay abuso de su
derecho a votar o a negar la conformidad, y dicha apreciacién tiene que ser atendiendo al caracter
restringido de la tacha sobre tal abuso, poniendo dentro de los ingredientes a evaluar otros
elementos.

Relacionados a la propuesta, debera apreciar:

La diversidad de soluciones, empero, puede tener coto a la luz de ciertas pautas de
delimitacion negativa de lo que seria una propuesta abusiva. Asi, por ejemplo, habra de verse que
la propuesta: 1) no proponga la remision total de los créditos; 2) traduzca alguna ventaja o
beneficio a favor de los acreedores; 3) no implique una promesa del deudor de pagar menos de lo
que puede pagar; 4) no prometa un dividendo inferior al que los acreedores podrian obtener si se
liguidasen los bienes; 5) no imponga sacrificios desmedidos a los acreedores disidentes; 6) no
difiera el pago sin fecha, o a época indeterminada; 7) no discrimine a los acreedores de una misma
categoria por su calidad de concurrentes (verificados o declarados admisibles) o no concurrentes,
prometiéndoles a aquellos una prestacién que se niega a estos Ultimos; 8) no desnaturalice el
derecho de los acreedores o imponga a algunos pautas arbitrarias aceptadas por la mayoria; 9) no
desatienda el contexto econémico y social del pais; etc.?’”

Asimismo, debe ponderarse en cada caso, no sélo la propuesta en si, sino también la
subsistencia de la concursada como fuente generadora de empleo, esto es, si el deudor es o no
dador de empleo.®

La situacion de la economia local en el momento de la toma de la decisidn, sea a nivel nacional
0 aun a nivel particular del lugar donde se debe valorar, pues muchas veces dentro de un pais las
economias regionales pueden sufrir afectaciones diversas.

Que la propuesta formulada importe un reparto equitativo de los sacrificios entre el deudor y
acreedores, pues de eso se trata el proceso concursal.

Que la propuesta de pago signifique un beneficio para los acreedores mayor que el dividendo
que pudieren obtener en una liquidaciéon de quiebra, encomendandose al sindico o funcionario
concursal la estimacién del pago en una hipotética falencia, en confronte con el pago en el marco
del concurso preventivo

Si la frustracién de la solucidon concursal importa la pérdida de puestos de trabajo y su
incidencia local, y la afectacidon de produccion o de prestacion de un servicio en un contexto
determinado.

La actividad fundamental de la concursada.*

Otros tantos componentes relativos al acreedor o acreedores disidentes deberan considerarse,

87 Conf. Heredia, P., ob. cit., t. 5, ps. 829/830.

88 Conf. Boquin, G, La propuesta abusiva y la readecuacion de la propuesta, en AA.VV., Derecho Concursal Argentino e
Iberoamericano, V Congreso Argentino de Derecho Concursal y Il Congreso Iberoamericano sobre la Insolvencia, Ad-
Hoc, Buenos Aires, 2003, t. Il, p. 429, esp. p. 445.

89 “no es dudoso el caracter de empresa de interés publico que tiene la concursada.” CNCom., sala D: Editorial Perfil SA
acuerdo preventivo extrajudicial 22 Instancia. — Buenos Aires, 19 de septiembre de 2007.
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para estimar si su negativa a prestar conformidad puede importar una conducta abusiva. Debo
destacar, en primer término y previo al andlisis siguiente que estar en posicion dominante no es
sinédnimo de obrar abusivo.

Pero el juzgador deberd valorar para desestimar una conducta abusiva, por ejemplo:
La conducta a lo largo del proceso del acreedor o acreedores disidentes.
Si los acreedores disidentes conforman un grupo econémico o estan asociados de algin modo.

Si los discrepantes tienen actividad afin o en competencia con la del deudor concursado, y
sobre todo si existe alguna ventaja para el acreedor con la quiebra del deudor.

El impacto de la quiebra sobre los restantes acreedores. Claramente no es el mismo efecto para
un acreedor entidad bancaria o financiera que resulte titular de dos créditos, uno con privilegio
especial sobre un bien determinado y otro quirografario con magnitud suficiente para frustrar la
solucidn concursal, que acreedores vinculados a la produccién o provision del deudor.

Si el o los acreedores disconformes son acreedores profesionales, con potencia econdmica, o
acreedores no profesionales, es decir acreedores con poca relevancia econémica. Y a partir del
discernimiento de tal situacién, considerar que el acreedor fuerte es el que estd siempre en
condiciones de especular y puede esperar porque tiene sus arcas llenas, mientras que el acreedor
con menor significancia econdmica es quien necesita recuperar el crédito y posiblemente necesite
de la continuidad de la actividad del deudor, y es este ultimo el que va a negociar en un pie de
mayor igualdad con el deudor. La solucién que va a aceptar este acreedor es mas cercana a la
solucién que puede dar el deudor.

Si hay indicios que la conducta del acreedor pueda ser extorsiva. Hay que advertir sobre
aquellos acreedores que si bien al amparo de lo dispuesto por el articulo 833 del Cddigo Civil y
Comercial de la Nacidn que establece que “El acreedor tiene derecho a requerir el pago a uno, a
varios o a todos los codeudores, simultdnea o sucesivamente”, ejercen dicho derecho en algunos
supuestos abusivamente.

Como se vera del desarrollo siguiente, dicha circunstancia abusiva se convalida por palmaria
contradiccién con lo dispuesto por el art. 743 del mismo cuerpo legal, que establece que si bien el
acreedor puede exigir la venta judicial de los bienes del deudor, dicha facultad se circunscribe sélo
en la medida necesaria para satisfacer su crédito.

Es decir que el acreedor podra o deberia al menos ejecutar al deudor o deudores en la medida
que sea suficiente para su satisfaccion, y no mas alla de ello.

En este sentido, es menester recalcar que algunos acreedores -generalmente financieros y
bancarios- en el marco de la suscripcion de contratos conexos, derivan en conductas abusivas
exigiendo de directores y accionistas en estado de necesidad suscribir instrumentos de garantias,
que deriva en la presentaciéon en concurso de tales garantes, gozando aquellos acreedores de
posiciones de preponderancia en concursos de tales personas fisicas.

Generalmente las obligaciones de garantia carecen de verdadero sentido econdmico
financiero, por la desproporcién de los otros patrimonios que garantizan el crédito, confrontado
con el patrimonio de las deudoras principales.

Asi, las causas de esas fianzas son sélo un intento de lograr cobrar la acreencia en mayor
medida que los restantes acreedores de la deudora principal (generalmente una sociedad con

939



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

actividad productiva), y con la finalidad de ejecutar personas fisicas cuyas garantias (patrimonios)
son generalmente notablemente inferiores a las restantes garantias que tiene en el patrimonio de
aquella deudora principal.

Entonces cabrd preguntarse al juzgador équé lleva al acreedor a retacear conformidades en
multiplicidad de procesos? Y en procesos de deudores fiadores con patrimonios inferiores al de su
deudora principal. La pregunta es inexorable si se analiza que en muchos casos alguna porcién del
crédito del disidente respecto de la porcién quirografaria goza por otra porcién de privilegio
especial hipotecario en el concurso principal.

Y si las respuestas a dicho interrogante generan suspicacias, vinculados cuanto menos el
ejercicio abusivo del derecho contra obligados cuyos patrimonios son inferiores a los de los demas
obligados que garantizan suficientemente el crédito que —en caso de ser reconocido cierto y
firme— podran ser percibidos de la garantia hipotecaria, podria bien imponerse una solucion
preventiva mediante la aplicacion del abuso del derecho.

Pues dicha conducta esboza como resultado, la violacién de la igualdad de los acreedores en el
concurso, valiéndose para ello de la posicidon predominante.

Siguiendo con la idea esgrimida, las garantias personales generalmente carecen de toda
proporcionalidad con la responsabilidad patrimonial del fiador, situacidn conocida por el acreedor,
y que por otra parte en muchos casos cuenta con garantias holgadas. Sin embargo, retacea la
conformidad a la propuesta por la porcidn quirografaria en la intencidon de obtener alguna ventaja
adicional, o en el convencimiento que gozando de créditos privilegiados al menos aquellos le serdn
satisfechos. Esto no puede ser ignorado por el Juzgador.

Otra conducta que no puede soslayarse que exista es la compra de créditos que adquieran
significancia por un mismo acreedor que luego niegue la conformidad al acuerdo.

La cesidn de créditos siempre se ha censurado considerando que puede ser un mecanismo para
lograr de forma fraudulenta la homologacién del acuerdo, pero otro tanto puede ocurrir a la
inversa, es decir con la finalidad de frustrar el acuerdo por algin acreedor interesado en destruir la
competencia o adquirir o absorber de modo mas econémico a su competidor.

Interesa entonces destacar, que estas situaciones no pueden constituirse en el medio para
obtener resultados inmorales, ilicitos o contrarios a las buenas costumbres o abusivos de
conformidad con lo dispuesto por el art. 10 del CCC.

Como vemos, la negativa del acreedor puede carecer de justificacién e incurrir en una clara
conducta abusiva en los términos del art. 10 del CCC, que debe ser subsanada por el juez, a fin de
evitar las consecuencias disvaliosas para toda la comunidad derivadas de aquella conducta.

Conclusiones.

En esta ultima parte, trataré de dar respuesta a los interrogantes planteados como premisas
para el presente analisis. A las dos primeras preguntas écreemos que ante la existencia de
acreedores disidentes el juez puede tomar la iniciativa de considerar conveniente el acuerdo, y
entonces imponerlo?, y ési las normas contenidas en la ley vigente facultarian al juez a imponer el
acuerdo al acreedor disidente?, la respuesta sera conjunta.

En primer término hemos de considerar si estamos ante la conviccion del juez sobre valoracidn
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positiva de la propuesta formulada por el deudor. Sea dicho beneplacito como consecuencia de los
términos econdmicos financieros favorables de la propuesta, o bien sea para evitar el mal mayor
de la quiebra en el contexto en que dicha consecuencia importaria un recupero auin menor del
crédito por parte de los acreedores.

En segundo lugar esa comunidad de acreedores en realidad no pueda conformar una mayoria
suficiente como consecuencia del porcentaje en cabeza de un acreedor con preponderancia
suficiente para condicionar la homologacidn.

En estos casos la respuesta serd positiva, el juez tiene facultades para imponer los términos del
acuerdo al acreedor o acreedores disidentes; y podra hacerlo mediante la herramienta del
cramdown power conforme lo prevé la propia ley concursal o bien puede imponerlo por via de
aplicacion del abuso del derecho previsto por el art. 10 CCCN.

Del mismo modo que luego de la sancién de la Ley 24.522, en su version original, parte de la
doctrina sostenia que la falta de previsién expresa de las normas sobre la facultad del juez de
analizar el mérito de la propuesta no impedia juzgar improcedente y rechazar un acuerdo cuando
se configurara abuso o fraude, aplicando el mismo criterio, parece que mas alla de la existencia
precisa del cramdown power nada impide que el juez a pedido de parte, o aun de oficio, si
existiera una conducta abusiva —yo agregaria y que resulte indubitable— por parte de un acreedor
no pueda hacer uso de las herramientas legales contenidas en la ley de fondo y a través de lo
dispuesto por el art. 10 CCCN imponga al acreedor disidente y abusador los términos del acuerdo.

Sobre las causales que justificarian imponer el acuerdo a acreedores disidentes que veran
producidos respecto de sus créditos el efecto novatorio, es menester volver al primer punto de
este trabajo. Cuando referi a las finalidades del proceso concursal y el beneficio de su existencia
para la comunidad.

Del mismo modo que dicho proceso debe ser entendido como un instrumento util a la sociedad
en su conjunto y al funcionamiento de los engranajes econédmicos y sociales, conferir al juez la
facultad de imponer el acuerdo a los acreedores disidentes cuando la resistencia de estos exceda
el ejercicio regular de su derecho de conformar la voluntad del acuerdo parece cumplir o ser
funcional precisamente a dicha utilidad.

Tal imposicion debe ser velando por los intereses del deudor, tutelando los de los restantes
acreedores (favorables al acuerdo), y auin por los acreedores disidentes.

Pues el juez debe realizar un control de mérito, el mismo que realiza para desestimar la
propuesta que considera abusiva, pero para imponer aquella que considera justa, moderada,
sensata, equilibrada, razonable basada en el interés de la comunidad referida en el primer capitulo
(2.1.), y analizando la conducta del acreedor si existen indicios de que esta pueda estar tefiida de
intereses contrarios a los considerados por la normativa que rige la cuestién.

Agregaré y daré respuesta a una ultima pregunta que es ¢si resulta necesaria una reforma de la
LCQ en sentido que habilite al juez expresamente a imponer al acreedor reticente la propuesta
formulada por el deudor?

Creo evidentemente que no. Las normas existentes en la ley concursal podrian mejorarse, pero
si existe la voluntad de corregir conductas distorsivas de la finalidad e intereses de dicho cuerpo
legal, las normas estan en la ley de fondo.
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CAPITULO TRES.
LOS EFECTOS DEL ACUERDO DE REORGANIZACION RESPECTO A LOS ACREEDORES NO
CONCURRENTES Y DISIDENTES EN LA LEGISLACION CONCURSAL CHILENA.

Juan Luis GOLDENBERG SERRANO - Chile

Contexto del nuevo sistema concursal chileno (Ley N° 20.720).

El presente Capitulo tiene por objeto dar cuenta del tratamiento del ordenamiento concursal
chileno respecto a los acreedores no concurrentes y disidentes a un acuerdo de reorganizacién. El
tema merece ciertas observaciones preliminares a partir de las cuales se ha construido el trabajo
que se presenta a continuacidén. En primer término, la normativa concursal chilena fue
recientemente reformulada por medio de la Ley N° 20.720 (en adelante, la “LRLAEP”),”® lo que ha
justificado que el estudio de los efectos del acuerdo respecto a los acreedores no concurrentes y
disidentes no haya tenido alin mayor atencién por parte de nuestra doctrina y jurisprudencia (si
bien destacaremos las excepciones al punto), pero, también, la necesidad de ofrecer un
contrapunto con la normativa hoy derogada. Este segundo aspecto nos ha parecido fundamental
puesto que ha existido una cierta visién transversal a nivel nacional de que el nuevo tratamiento
de la reorganizacién concursal se ha centrado en ciertas modificaciones de nomenclatura respecto
a la antigua Ley de Quiebras, desconociendo ciertos cambios estructurales que han incidido en su
filosofia. Lo que pretendemos ahora es dar cuenta de estos ultimos cambios, no desde la logica de
la privatizacion de esta area del derecho (que se advierte en uno y otro modelo), sino de la forma
en que se lleva a cabo la negociacidon y los poderes que se otorgan a los acreedores que forman
parte de ella.

Una segunda reflexién que destacamos es que la normativa vigente no hace especial referencia
a los acreedores no concurrentes y disidentes, de modo que su régimen juridico debe observarse
principalmente a partir de dicho silencio y a la configuracién dogmatica de un sistema organico-
asambleario y a las bases para la justificacion de un principio mayoritario. Con este fin, deberemos
efectuar una distincién entre las normas que confieren derecho a voto a los acreedores, por medio
de las reglas destinadas a crear una némina de créditos reconocidos, de aquellas que fijan los
efectos juridicos del acuerdo de reorganizacidn aprobado. Al efecto, a diferencia de la regulacién
concursal derogada, la LRLAEP distingue ambos aspectos sin observar puntos de unién entre unoy
otro. Las reglas para la determinacién del pasivo no se construyen como una féormula para
deslindar las consecuencias juridicas del acuerdo, sino como un medio para determinar quienes
podran formar parte de la voluntad colegial que terminara determinando el futuro de la Empresa
Deudora, sea mediante la aprobacién o rechazo de la propuesta presentada por el deudor. Sin
embargo, tratdndose de una formulacién basada en expedientes privatistas, la logica no se
estructura completamente en torno a la nocion de la autonomia privada, en la medida en la que se
aprecia la existencia de intereses colectivos (no generales, como los que supone una construccién
publicista) que se superponen a los particulares de cada acreedor. De este modo, la voluntad
mayoritaria, especialmente si se encuentra cualificada en torno a su magnitud, hace suponer una

90 Acréonimo que se obtiene de la identificacién de la normativa concursal chilena como Ley de Reorganizacion y
Liquidacion de Activos de Empresas y Personas.
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mayor racionalidad econémica de los sujetos para el disefio de una solucién concursal acorde a la
finalidad satisfactoria propia del concurso.

Por otro lado, la extensién de los efectos a los acreedores no concurrentes o disidentes,
justificada por la légica de dicho principio mayoritario, se basaria en ofrecer un modo Unico de
soluciéon a la tragedia del recurso comun al que se enfrentan los acreedores ante la desgracia
patrimonial de su deudor. El propio concepto de “unidad de foro” da cuenta de la profundidad de
tal planteamiento, al tiempo en que no parece posible pretender la reestructuracién empresarial
si acaso una parte de los acreedores pudiesensustraerse de esta forma de solucion. Sin embargo,
el problema se presentara cuando el principio mayoritario sea matizado por medidas de tutela a
los acreedores minoritarios o ausentes, caso en el cual suelen plantearse reglas basadas en la
igualdad de trato o, incluso, en la verificacién de un comportamiento de buena fe al tiempo de la
emision del voto por parte de los acreedores. El ordenamiento concursal chileno sélo parece
apuntar al primero de tales aspectos, con normas que admiten distinciones, sea creando
categorias de créditos (aunque tipificadas en créditos garantizados y valistas), sea permitiendo
excepcionalmente distinciones al interior de dichas clases. Pero el segundo elemento, esto es,
aquél relativo a la buena fe, no se plantea con claridad en la LRLAEP (como tampoco se hacia en
las legislaciones anteriores), cuestion que se oscurece al tiempo de apreciar que las facultades del
tribunal para la revision del contenido del acuerdo se ofrecen claramente disminuidas en el
contexto legislativo chileno.

Para la comprension de todos estos puntos, el presente capitulo se plantea del siguiente modo:
en primer término, se analizaran los aspectos claves para la comprensidon del nuevo sistema
concursal chileno, dando cuenta de los elementos considerados para su reformulacion y la
configuracion de sus presupuestos subjetivo y objetivo. Luego, se analizardn las consecuencias
vinculadas al inicio de un procedimiento concursal de reorganizacién, dando cuenta especialmente
de sus efectos expansivos a toda clase de acreedores (sean o no concurrentes), asociando ello a la
proteccion de la negociacidn y a la supervivencia de la empresa al menos durante dicho periodo.
Posteriormente, se analizaran las reglas relativas a la determinacién del pasivo, con la intencién de
dar cuenta de su conexidn con la integracion de sus titulares a la junta de acreedores y la
asignacion del derecho a voto, y, especialmente, con su paralela desconexiéon con los efectos
sustantivos del acuerdo. Todo ello, para culminar tratando las consecuencias juridicas del acuerdo,
para lo cual se examinaran elementos relativos a su contenido, con especial referencia a la materia
gue nos interesa, tales como la configuracion de las clases y categorias, las reglas de igualdad y sus
excepciones, y la tipologia de los créditos (garantizados, valistas y subordinados) para entender los
efectos juridicos que se producen respecto a cada uno de ellos.

Al menos desde la entrada en vigencia de la Ley N° 18.175, de 28 de octubre de 1982, la
legislacién concursal chilena se habia desprendido de los antecedentes claramente publicistas que
habian tefiido varios de los modelos normativos precedentes. Lo habia hecho a partir de un
sistema marcadamente privatista,” en el sentido de que los destinos de los bienes y actividades
del deudor habian sido entregados a los designios de los particulares, especialmente a los
acreedores, con ciertas limitaciones que fueron desapareciendo con el curso de las continuas
reformas legales efectuadas con la finalidad de facilitar la negociacién.’? Con ello, la denominada

91 GOLDENBERG SERRANO, Juan Luis, La visidn privatista del Derecho concursal, Santiago, Thomson Reuters La Ley,
2015, passim.

92 Como indicaba SANDOVAL LOPEZ, Ricardo, Derecho comercial, La insolvencia de la empresa. Derecho concursal:
quiebras, convenios y cesiones de bienes, Santiago, Editorial Juridica de Chile, 2007, t. IV, p. 164, “La nueva normativa
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“junta de acreedores” se posicionaba como drgano deliberativo fundamental y, sea en formulas de
quiebra o de convenios, se articulaba como el medio de expresion de una voluntad colectiva que
soberanamente disefiaba el modo de dirigir las actividades para obtener, bajo su criterio, una
maximizacién de sus posibilidades de cobro. El sindico pasaba a ser un drgano esencialmente
ejecutor de tales deliberaciones (articulo 27, nimero 22, del mismo cuerpo legal)® e, incluso en
aquellos casos en los que las reglas aplicables parecian otorgarle cierta autonomia, se debia
exclusivamente a los intereses comunes de los acreedores (articulo 27, inciso primero, del Libro IV
del Cédigo de Comercio).** Los tribunales de justicia, por su parte, sélo intervenian a los efectos de
verificar el cumplimiento de las condiciones necesarias para dar apertura a los respectivos
procedimientos y para resolver los casos en que se plantearan problemas de naturaleza
estrictamente juridica, necesarias para la configuracién de la mentada voluntad colectiva,
despojandosele de cualquier forma de intervenciéon en cuanto al contenido econdmico del
acuerdo.

No obstante, como sefialan Contador Rosales y Palacios Vergara, la idea matriz de la Ley N°
18.175 se encontraba en un fortalecimiento de la férmula liquidatoria, en el siguiente sentido: “La
percepcion del legislador de la época era instar por la mas breve y acotada discusién posible, a
efectos de incentivar la realizaciéon veloz y efectiva de los bienes del fallido, buscando un préximo
y expedito reingreso de los mismos al flujo de la economia”.”® Sin perjuicio de lo anterior, las ideas
propias de tal “privatizacién del derecho concursal” fueron incluso profundizandose durante todo
el tiempo en que dicha normativa se encontro vigente (incorporada, luego, al Libro IV del Cddigo
de Comercio por medio de la Ley No. 20.080, de 24 de noviembre de 2005), especial, pero no
Unicamente, en la drbita de los denominados “convenios judiciales”. Claro exponente de lo
anterior fue la Ley No. 20.073, de 29 de noviembre de 2005, que especialmente pretendid un
mejor disefio del citado convenio a efectos de facilitar su inicio. Asi, despojandole de los requisitos

|ll

concursal chilena contenida en la Ley N° 18.175, de 1982, fuertemente inspirada en un criterio econémico en cuanto a la
finalidad de la quiebra, vuelve a otorgarle un papel protagdnico a las juntas de acreedores. En un enfoque econémico la
quiebra representa uno de los tantos mecanismos de reasignacion de bienes en el proceso productivo.”
93 Sobre el particular, nuestra jurisprudencia habia calificado al sindico como auxiliar de la administracién de justicia, al
tiempo de ser también representante legal de la masa de acreedores y del fallido (sentencia de la Corte de Apelaciones
de Santiago, de fecha 24 de mayo de 2002, en materia de Quiebra de Manufacturas Sabinco S.A., disponible en RDJ,
T. XCIX, segunda parte, seccidon segunda, pp. 59 y ss.), e, incluso, como quien obra en representacion del poder publico
(sentencia de la Corte de Apelaciones de Santiago, de fecha 2 de diciembre de 2004, en autos relativos a Inmobiliaria
Colo-Colo, rol N° 5.398-04, disponible en Gaceta Juridica, No. 294, pp. 146 y ss). Sobre este ultimo punto, la misma
sentencia agregd que “la pasividad de los tribunales, limitada en relacién con el reconocimiento formal de las
actuaciones que aquél [el sindico] realice en ese caracter, tal pasividad termina desde el momento en que se suscita en
la quiebra alguna controversia por los acreedores, el fallido o el sindico que los involucre a todos o sélo a alguno de
ellos...”.
94 En relacion con la representacion de los intereses generales de los acreedores, vid. Contreras Strauch, Osvaldo,
Insolvencia y quiebra, Santiago, Editorial Juridica de Chile, 2010, p. 69. Respecto a las funciones asignadas a los sindicos,
replicables hoy respecto a los liquidadores, Lira Silva, Diego y Roman Rodriguez, Juan Pablo, Reforma al Derecho de
quiebras. Nuevo estatutos de los sindicos, Santiago, Legal Publishing, 2010, p. 11, sostenian que “el hecho de que sus
funciones sean de orden publico permite explicar que ellas puedan estar en pugna con los intereses de algunos de los
que intervienen en la quiebra, incluso con respecto a aquellos que hayan concurrido a su designacion, ya que su
nombramiento se realiza mediante una resolucidn judicial. La contraposicién de intereses al interior del concurso es de
la esencia del mismo, de modo que las actuaciones del sindico estaran siempre sujetas a la impugnacién de ellas o a su
control, pues resuelven sobre las pretensiones reflejadas en el concurso por cada acreedor, y es por ello que el sindico
debe mantener una posicidn neutral, la cual siempre estard avalada por el érgano de control estatal si la actuacién
posee estas caracteristicas de neutralidad y apego a la ley”.
95 Contador Rosales, Nelson y Palacios Vergara, Cristian, Procedimientos concursales, Santiago, Thomson Reuters, 2014,
p. 4
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de dignidad del deudor, derivados de la ausencia en la comisién de delitos concursales,
consagrando la posibilidad de que los acreedores que —teniendo la posibilidad de instar por la
declaratoria de quiebra— forzaran al deudor a la presentacién de propuestas de un convenio
preventivo judicial, previendo la posibilidad de un experto facilitador para ayudar a las partes a
llegar a alguna suerte de acuerdo, entre muchas otras, se consagraba lo que el legislador de la
época estimaba como un incentivo a este tipo de solucién concursal. Como nos indicaba Sandoval
Lopez: “el principio orientador de esta reforma es fomentar y privilegiar la celebracién de
acuerdos extrajudiciales y de convenios judiciales, entre el deudor y sus acreedores, a fin de evitar
las declaraciones de quiebra, que por lo general suelen traer la desapariciéon de las empresas, la

pérdida del empleo y otras consecuencias dafiinas para la actividad econdmica del pais”.”

Los efectos practicos de esta ley fueron bastante menores, de modo tal que la entonces
Superintendencia de Quiebras daba cuenta que en Chile, a partir del afio 2006, existié un
promedio de 142 quiebras declaradas anualmente, en contraste con los 10 convenios presentados
en promedio al afio en el mismo periodo.”” Tomando en consideracién lo anterior, el dia 15 de
mayo de 2012, se inicié en Chile la tramitacion de un proyecto de ley que termind por reformular
toda su regulacién concursal. A juicio del Poder Ejecutivo, la normativa parecia desactualizada v,
aunque Chile no estaba en una época de crisis sistémica —como aquellas que habian propiciado las
grandes reformas concursales de los afios 1929 y 1982- lo que si parecia cierto era que los
modelos de quiebras y convenios eran escasamente utilizados por los operadores econdmicos.
Dificilmente podria pensarse que durante los mas de treinta afios de su vigencia no existieron
momentos criticos en los que debia efectivamente hacerse un uso intensivo de las herramientas
concursales, especialmente si se considera que el modelo chileno, a partir de la Ley N° 4.558, de
1929, habia adoptado un modelo unitario en razén del cual las soluciones de la quiebra y los
convenios eran igualmente aplicables a personas naturales y juridicas, comerciantes o no
comerciantes. Al contrario, la falta de uso de los procedimientos dispuestos en la legislacidn
concursal daba cuenta de sendos vacios, inconvenientes, ineficacias y desconfianzas que
dificilmente invitaban a los deudores y acreedores para dar pronto inicio a un concurso, a pesar de
los diversos incentivos, directos e indirectos, positivos y negativos, que concedia el legislador.”®

Sin embargo, al tiempo de pretender la reforma del sistema concursal patrio, como revela el
Mensaje de la LRLAEP, se puso especial atencion a los estandares de eficiencia informados, por
medio de estadisticas comparativas, en el informe de Doing Business del Banco Mundial. A ellos se
enfocd el Gobierno chileno a partir de la incorporacion de Chile a la Organizacidon para el
Desarrollo y la Cooperacién Econémicos en el afio 2010,° demostrando una muy deteriorada
posicion del pais en el ranking de resolucidn de la insolvencia. El modelo observado, tal vez con
mayor intensidad, fue el ordenamiento colombiano contenido en la Ley N° 1.116, de insolvencia
empresarial, especialmente si se considera una cierta sintonia con dicho sistema juridico privado
(compartiendo la matriz normativa del Cddigo Civil de Bello) y, en los hechos, por el hecho de

96 Sandoval Lépez, Ricardo, op. cit., nota 4, p. 179. En similar sentido, Contreras Strauch, Osvaldo, op. cit., nota 6, p.
321.

97 Fuente: www.squiebras.cl [consultada el 2 de enero de 2014].

98 Goldenberg Serrano, Juan Luis, “El problema temporal en el inicio de los procedimientos concursales”, lus et Praxis,
Chile, afio 18, num. 1, 2012, passim.

99 De lo anterior se dejo expresa constancia en el Mensaje del proyecto de ley (081-360), que dio inicio a su tramitacidn
legislativa, expresando que “En esta materia, el informe Doing Business 2012, del Banco Mundial, nos ubica en un
meritorio lugar 39, subiendo 2 puestos en relacion con el informe del afio 2011. Sin embargo, estamos ubicados en el
lugar 110 en materia de solucion de insolvencias, materia en la que estamos muy lejos de los mejores estandares
mundiales.”
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ostentar un lugar privilegiado en el mencionado ranking, aun cuando Colombia no forma parte de
la OCDE.

Pero ninguna de tales motivaciones fue utilizada para alterar el modelo privatista que se habia
instalado como una solucién coordinada con el orden publico econdmico sostenido incluso a nivel
constitucional. Se buscaba, en cambio, observar todos aquellos aspectos estructurales que
parecian ir en contra de un resultado eficiente y generar un nuevo conjunto de incentivos a fin de
qgue los particulares realmente utilizasen las soluciones concursales ante escenarios de crisis. Los
resultados, si bien numéricamente han sido bastante mas alentadores que los que se generaban
en torno al Libro IV del Cédigo de Comercio,"® no han sido por ello carentes de critica.
Especialmente, Puga Vial ha sostenido en sus multiples obras una visién negativa de la nueva
legislacién, destacando especialmente la indefinicion de su fundamento objetivo (ante una clara
ausencia de referencias a situaciones de insolvencia) y, muy especialmente en lo que nos interesa,
una ruptura del principio de neutralidad.’® El autor sostiene que “la nueva ley tiene una marcada
tendencia hacia el denominado principio de conservacion de la empresa, que ademas confunde

con la nocién de reorganizacion”.'®

Pese a ello, a nuestro juicio, la Ley N° 20.720 ha mantenido la neutralidad concursal. No nos
parece efectivo que el ordenamiento, a priori, desee que toda empresa se reorganice, alli donde
los acreedores no podrian obtener una mejor rentabilidad de sus créditos; ni que la persona
deudora siempre pueda renegociar sus deudas, alli donde no tiene nada que ofrecer. Creemos que
en este punto se ha confundido el hecho de que, en un modelo concursal que enaltece Ia
autonomia privada como motor de la solucién al problema que resulta de la insolvencia (como ha
sido tradicion en nuestro ordenamiento, especialmente con la Ley N° 18.175, por las razones antes
indicadas), parece evidente que la formulacion del convenio (o del acuerdo de reorganizacion,
como ahora se le denomina) merecia una regulacion bastante mas acabada que la que se proponia
en el Libro IV del Cédigo de Comercio. El formato vigente al amparo de la Ley N° 18.175 no parecia
comprender las poderosas dificultades de negociacidn a la que se veia expuesto el deudor que
intentaba llegar a alguna férmula de rescate del negocio, sea por la posibilidad de obstruccidn de
los acreedores (hold out), los débiles “escudos protectores” previstos para que la negociacién
llegase a buen término, la inadvertencia de la necesidad de privilegiar los mecanismos de
obtencidn de la necesaria liquidez o continuidad de suministro durante la fase de negociacion, o la
insistencia de excluir a los acreedores garantizados sin considerar que —en la légica moderna del
financiamiento de la empresa— muy probablemente un numero considerable de los bienes
esenciales a su funcionamiento se encontrarian gravados con prendas e hipotecas.

Nos parece que el principio de conservacion de la empresa, con escasa vigencia en la legislacion
chilena al amparo del Decreto Ley No. 1.509, de 9 de julio de 1976, en que era una autoridad
publica que se hacia portavoz de losintereses generales de la economia, no sobrevivié en los
modelos vigentes en Chile a partir de la década de los ochenta del siglo XX y que, mucho menos,

100 La Superintendencia de Insolvencia y Reemprendimiento ha reportado que desde el inicio de la vigencia de la ley en
octubre de 2014 al 31 de diciembre de 2016, se habian iniciado los siguientes procedimientos concursales: respecto a las
Personas Deudoras, 1935 procedimientos concursales de renegociaciéon y 1459 procedimientos concursales de
liquidacién de bienes. Respecto a las Empresas Deudoras, 103 procedimientos concursales de reorganizacién y 1016
procedimientos concursales de liquidacion. Informacién disponible en el Boletin Estadistico de la citada
Superintendencia, en www.superir.gob.cl.

101 Puga Vial, Juan Esteban, “Mirada critica de la Ley N° 20.720”, en Jequier Lehuedé, Eduardo (editor), Estudios de
Derecho concursal. La Ley N° 20.720, a un afio de vigencia, Santiago, Thomson Reuters, 2016, pp. 57 — 65

102 Puga Vial, Juan Esteban, op. cit., nota 13, p. 61.
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ha resurgido en el ambito de la LRLAEP. Ella fue convenientemente reemplazada por el respeto de
la unidad econdmica que, sea en sede de reorganizacién, sea en sede de liquidacidn, aparece
observada en razén de su viabilidad y al hecho de que su existencia puede provocar la anhelada
maximizacién de las posibilidades de cobro a los acreedores.

Ahora bien, en lo que se refiere especificamente a la reorganizacién empresarial, la LRLAEP
pretendié configurar un nuevo estatuto normativo para estructurar la negociacidn entre el deudor
y sus acreedores, tomando especialmente en cuenta las dificultades técnicas para lograr una
negociacién equilibrada que constituyera una efectiva alternativa a la liquidacién de la empresa. El
procedimiento concursal de reorganizacidn, como es bautizado ahora el modo de acordar los
otrora convenios judiciales, sélo escasamente toca los elementos de fondo que habian propiciado
el sistema anterior. Pero, obsérvese, los cambios no se presentaron en razén de su contenido
(todavia inspirado en los amplios campos de actuacién de la autonomia privada), sino en el disefio
de la mentada forma de negociacidn. En otros términos, el legislador concursal chileno asume que
soélo por medio de férmulas que alienten esta clase de acuerdo y que concedan espacios para que
la empresa viable pueda reestructurarse eficazmente, la herramienta de la reorganizacion puede
tener sentido, para no ser una obra de museo con escaso valor practico.

La reorganizacion de la empresa deudora: planteamiento general.
Presupuesto subjetivo: la configuracidn legal de la empresa deudora.

De conformidad al articulo 54 LRLAEP, el procedimiento concursal de reorganizacién se
encuentra concebido exclusivamente para la denominada “Empresa Deudora”. El modelo chileno
incorporado por la LRLAEP ha terminado por desechar el modelo unitario que se habia presentado
en la legislacidn a partir de 1929, en que se establecieron unas idénticas modalidades de soluciéon
(quiebra y convenio) para los deudores civiles y comerciales, con ciertas diferencias no
estructurales; y que fue fortalecido por la Ley N° 18.175, al distinguir para tales efectos a los
deudores que ejercian una actividad comercial, industrial, minera o agricola, de quienes no lo
hacian. Sobre la base de la eficiencia de los procedimientos (en relacién con los costos de
transaccidn necesarios para llegar a un acuerdo), y, en menor grado, en referencia a las diversas
funciones que puede desempenar el procedimiento concursal enfrentado a la persona natural, la
LRLAEP incorpord un sistema dualista, sobre la base de distinguir a la Empresa Deudora y a la
Persona Deudora. Ello principalmente a fin de dar cuenta de diversos procedimientos concursales
aplicables a cada uno de tales perfiles.

En lo que ahora nos interesa, vale considerar que el articulo 2.13 LRLAEP dispone de dos
pardmetros para la configuracidon de la Empresa Deudora: en primer término, abarcando a toda
persona juridica de derecho privado, sea que tenga o no fines de lucro; y, luego, si se trata de una
persona natural, atendiendo a la normativa tributaria dispuesta en el Decreto Ley No. 824, del
Ministerio de Hacienda, de 1974, que aprobd la Ley de Impuesto a la Renta (“LIR”). Al efecto, para
calificar excepcionalmente a la persona natural como Empresa Deudora, serd necesario revisar su
calificacién como contribuyente de ciertos tributos contemplados en la LIR.!*

103 Puga Vial, Juan Esteban, Derecho concursal. El acuerdo de reorganizacién, Santiago, Editorial Juridica de Chile, 2014,
p. 219, concluye, a la luz de dicha disposicidn, que la Empresa Deudora es “en general cualquier persona natural o
juridica productora o proveedora de bienes y servicios”. Con ello, agrega luego (p. 220), que “con esta ley, dejamos atras
la ultima conexion entre los procesos concursales y el derecho comercial. La nocién de comerciante o de deudor que
ejerce una actividad comercial, industrial, minera o agricola que tanto espacio para el debate generaron, quedan en el
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El primer supuesto se refiere a aquellos contribuyentes de primera categoria, para lo cual
deberd atenderse a los supuestos previstos en los articulos 20 y siguientes de la LIR, que
identificaran el tipo de renta (hecho gravado) que generard el tributo. Adicionalmente,
considérese que el articulo 20.5 de la LIR dispone que “[E]ste impuesto se determinard, recaudard
y pagard: 5°.- Todas las rentas, cualquiera que fuera su origen, naturaleza o denominacién, cuya
imposicion no esté establecida expresamente en otra categoria no se encuentren exentas”,
transformandose, en consecuencia, en el criterio general de tributacién de las rentas en el
ordenamiento juridico chileno.

Por su parte, el segundo supuesto se refiere a aquellos contribuyentes del articulo 42.2 de la
LIR, que grava con el impuesto de segunda categoria los ingresos provenientes del ejercicio de las
profesiones liberales o de cualquier otra profesién u ocupacién lucrativa no comprendida en la
primera categoria ni en el articulo 42.1 de la LIR, transformandose, en consecuencia, en el criterio
general de tributacion de las rentas en nuestro ordenamiento juridico respecto a dichas
ocupaciones lucrativas. Dichas ocupaciones son definidas por la misma norma como “la actividad
ejercida en forma independiente por personas naturales y en la cual predomine el trabajo
personal basado en el conocimiento de una ciencia, arte, oficio o técnica por sobre el empleo de
magquinarias, herramientas, equipos u otros bienes de capital”.

Por ello, si bien para efectos de la LRLAEP la regla general serd que las personas naturales
califiguen como Personas Deudoras (en atencion a la definicidn residual de esta clase de deudor
contenida en el articulo 2.25 de la citada normativa), la remisidn a las reglas de la LIR hace que, en
la préctica, el circulo se restrinja considerablemente, sea en razén de la amplitud del articulo 20.5
o del articulo 42.2 de la LIR. Ello dado que la tributacidn conforme al articulo 42.1 de la misma ley
se presenta como residual en el contexto de la citada normativa. De esta forma, los Unicos modos
de calificar como Persona Deudora propiamente tal estaran dados por: (i) una tributacién Unica de
acuerdo al articulo 42.1 de la LIR, esto es, que sus rentas se refieran sélo a sueldos, sobresueldos,
salarios, premios, dietas, gratificaciones, participaciones y cualquiera otras asimilaciones vy
asignaciones que aumenten la remuneracidon pagada por servicios personales, montepios y
pensiones; (ii) la ausencia de rentas que resulten efectivamente gravadas por los impuestos de
primera o segunda categoria, tomando en cuenta los ingresos no constitutivos de renta del
articulo 17 de la LIR;*® vy (iii) el hecho de haber dejado de ser contribuyentes de los impuestos de
primera categoria o del articulo 42.2 LIR, lo que nos reconduce necesariamente a una cuestion de
tipo temporal.'®

ambito de la historia del derecho”. Para una visién critica de esta formulacion del sujeto pasivo de los procedimientos
concursales, vid. Sandoval Lépez, Ricardo, Reorganizacidon y liquidaciéon de empresas y personas. Derecho Concursal,
Santiago, Editorial Juridica de Chile, 2014, pp. 148 — 151y 377.

104 Una interrogante que se genera en torno a la aplicacion de la normativa se refiere a la concurrencia de diversas
formas de tributacion por parte de la misma persona natural. Respecto a ello, nos parece que la definicién prevista en el
articulo 2.13 LRLAEP debe ser interpretada en el sentido de que si la persona natural es reconocida por la LIR como
contribuyente de primera categoria o del articulo 42.2 de dicha normativa, con independencia a cualquier otra
calificacidn, sera considerada como Empresa Deudora. De este modo, el articulo 2.13 LRLAEP no gira en torno a una
calificacidn Unica como contribuyente de estas clases de tributos, sino que el sélo hecho de constituirse en tal lo aleja de
la calificacién residual como Persona Deudora propiamente tal. Asi puede apreciarse de la sentencia del 6° Juzgado Civil
de Santiago, en autos rol C-1490-2015, de 25 de marzo de 2015 (disponible en el Boletin Concursal), en que lacalificacidn
del solicitante como Empresa Deudora se dio por el hecho de ser empleado y, ademas, haber prestado servicios y
emitido boletas de honorarios en a lo menos tres ocasiones en el afio tributario vigente

105 Contador Rosales, Nelson y Palacios Vergara, Cristian, op. cit., nota 7, pp. 242 y 243, se expresan en el siguiente
sentido: “Chile, por su parte, ha decidido dar proteccion a sus habitantes por medio del tratamiento sistematico de la
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Presupuesto objetivo.

Como puede apreciarse desde la génesis de la LRLAEP, se destacaron las deficiencias del
modelo anterior en lo que se referia a la posibilidad de reorganizacién de las empresas viables.
Este parece ser uno de los principales puntos de partida de la nueva normativa, al tiempo en que
el proyecto de ley de presentaba a si mismo fundado en el animo de “fomentar o estimular, en
primer lugar, la reorganizacion efectiva de empresas viables, es decir, permitir que un
emprendimiento dotado de posibilidades de subsistir y prosperar pueda superar las dificultades
transitorias en que se encuentra, con ayuda de sus acreedores y con miras a permanecer como
unidad productiva en el tiempo”. Pero dicho punto de partida se enfrenta a la cuestion de
determinar, ya en términos de disefio, cudndo entendemos que la empresa es efectivamente
viable, y, por tanto, conviene su reorganizacién en lugar de llevar a cabo un tramite liquidatorio
para el reingreso de los bienes productivos al mercado. Si bien el mensaje de la ley da cuenta en
varias oportunidades de tal concepto de viabilidad, el mismo no logra encontrar un
reconocimiento en el texto normativo de la ley, aunque éste se supone del juego de negociacion
entre el deudor y sus acreedores. Recordemos en este punto que, conforme a la legislacion
chilena, tal calificacién no corresponde en caso alguno a los tribunales, ni en la admisibilidad de la
solicitud de inicio del procedimiento, ni cuando el deudor presenta la propuesta de reorganizacién
ni al tiempo de la Junta de acreedores llamada para votar la misma.

En este sentido, la idea de la reorganizacidon de la empresa viable se asoma como un ideal
pretendido por el legislador, quien ofrece un mecanismo que estima mejor preparado para
enfrentar las dificultades de la negociacion, pero que en caso alguno constituye a la “viabilidad de
la empresa” como un requisito juridico para el inicio del procedimiento ni para la aprobacién del
acuerdo. Ello implica que, en primer término, serd la propia Empresa Deudora la que deberd
sopesar esta alternativa, considerando especialmente que la legitimacidn para presentar la
correspondiente solicitud de inicio de la reorganizacién recae exclusivamente en ella (Articulo 54
LRLAEP."® No encontramos en el ordenamiento patrio la posibilidad de que los acreedores insten
por la reorganizacién concursal, quedandoles sélo entregada la posibilidad de demandar el inicio
de un procedimiento concursal de liquidacion si acaso se cumplen con los requisitos legales
previstos en el articulo 117 LRLAEP. Incluso, en el marco del inicio de dicho proceso liquidatorio, se
concede al deudor, como una de las actuaciones previstas para el caso de ser notificado de la
demanda de liquidacion forzada, la posibilidad de instar por el procedimiento de reorganizacion
concursal, el cual, nuevamente, es de su exclusivo resorte (articulo 120 LRLAEP).107

insolvencia de la persona natural, la que, normativamente, al tenor de lo dispuesto en el articulo 2° N° 25, se define por
exclusion, vale decir, sera Persona Deudora aquella que no ingrese dentro de la conceptualizacién de Empresa Deudora.
Seran, entonces, las personas naturales contribuyentes de segunda categoria (asalariados), también personas naturales
que reciben ingresos de fuentes no gravadas (montepios, jubilaciones, etc.) y otros sujetos de crédito como estudiantes
y personas que han optado por trabajar al interior de sus propios hogares, en beneficio del diario vivir del grupo”.

106 Igual ocurria en el sistema anterior, como razonaban Puelma Accorsi, Alvaro, Curso de Derecho de quiebras, tercera
edicidon corregida y actualizada, Santiago, Editorial Juridica de Chile, 1983, pp. 211y 212, y Gdmez Balmaceda, Rafael y
Eyzaguirre Smart, Gonzalo, El derecho de quiebras, segunda edicion aumentada, Santiago, Editorial Juridica de Chile,
2011, p. 469.

107 Sobre la posibilidad de un denominado “convenio preventivo forzado”, como forma en razén de la cual los
acreedores que podian demandar la quiebra podian instar por el apercibimiento al deudor para la presentacién de
propuestas, vid. Puga Vial, Juan Esteban, Derecho concursal. El convenio de acreedores, segunda edicidn actualizada,
Santiago, Editorial Juridica de Chile, 2006, pp. 167 — 169; y GOmez Balmaceda, Rafael y Eyzaguirre Smart, Gonzalo, op.
cit., nota 18, pp. 470 y 471. Sélo Contreras Strauch, Osvaldo, op. cit., nota 6, p. 323 entendia que se trataba este de un
reconocimiento de la iniciativa dada a los acreedores para formular proposiciones de convenio judicial preventivo,
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Siendo de este modo, sea que el deudor haya instado por una liquidacion voluntaria o sea que
se haya previamente demandado su liquidacidn forzosa, los acreedores jamas pueden gatillar el
inicio de un proceso reorganizativo, aun cuando lograsen comprobar que los resultados de la
liguidacién no producen el efecto maximizador buscado dada la viabilidad del negocio. Al
contrario, a los acreedores sélo les corresponde sopesar dicha viabilidad en la medida en la que el
deudor haya instado previamente por la reorganizacion concursal y, posteriormente, haya
presentado la correspondiente propuesta. De ahi que, conforme al articulo 57 N° 8 LRLAEP, una
vez efectuada tal presentacion y, en todo caso, al menos tres dias antes de la Junta de acreedores
llamada a pronunciarse sobre ella, el veedor deberd ofrecer a los acreedores un informe que,
entre sus aspectos mas fundamentales, contiene una calificacién fundada acerca de si la propuesta
es susceptible de ser cumplida habida consideracion de las condiciones del Deudor; el monto
probable de recuperacién que le corresponderia a cada acreedor en sus respectivas categorias, en
caso de un procedimiento concursal de liquidacion; y si la propuesta de determinacidon de los
créditos y su preferencia indicada por el Deudor se ajustan a la ley.'®®

En lo que se refiere propiamente al “acuerdo de reorganizacion judicial”, el ordenamiento
chileno destaca por ciertos aspectos que dan cuenta de la absoluta privatizacion del instrumento.
En primer término, el sistema ofrece una liberalizacién de su contenido, en el sentido que éste
“puede versar sobre cualquier objeto tendiente a reestructurar los activos y pasivos de una
Empresa Deudora” (articulo 60).'° Esta idea ya habia sido asumida por la Ley No. 18.175, que en
su texto original disponia de una serie de ejemplos no taxativos con relacién al punto''®, pero que
fue posteriormente modificada por la Ley No. 20.073, para simplemente disponer que “Las
proposiciones de convenio judicial preventivo pueden versar sobre cualquier objeto licito para
evitar la declaracidn de quiebra, salvo sobre la alteracion de la cuantia de los créditos fijada para

determinar el pasivo”.""!

Al respecto, cabe efectuar ciertas aclaraciones. La variacién en el texto normativo actual
supone, en primer lugar, una pretension de desconexion entre el acuerdo de reorganizacion y el
procedimiento concursal liquidatorio. A diferencia del sistema anterior, se busca que la
reorganizaciéon de la empresa se constituya como una solucién con una cierta autonomia, sin
construirla como un mero mecanismo de evitar la declaracién de quiebra del deudor. Sin
embargo, cabe advertir que se trata de una precisién mas bien formal, por cuanto el retiro de la

conclusidon que no podemos compartir puesto que no se les permitia presentar proposiciones directamente, sino sélo
solicitar el apercibimiento en los términos indicados.

108 En el sistema anterior, dicho informe era esencial para la celebracidon de la junta, de manera que, de no ser
presentado dentro del plazo, el deudor o cualquiera de los acreedores podia concurrir al tribunal para la fijacién de un
nuevo plazo, para la asuncién del sindico suplente en el cargo y para la fijacion de una nueva oportunidad para la
celebracién de la citada junta. En la LRLAEP, la ausencia de dicho informe sélo impone responsabilidades al veedor,
basado, nuevamente, en el principio de celeridad que ilumina toda la legislacion concursal vigente.

109 Idea que resulta coincidente con la definicidn de los Acuerdos de Reorganizacidn Judicial contenida en el articulo2.1
LRLAEP, al disponer que se trata de “aquel que se suscribe entre una Empresa Deudora y sus acreedores con el fin de
reestructurar sus activos y pasivos, con sujecion al procedimiento establecido en los Titulos 1y 2 del Capitulo I1I”.

110 Ejemplos que, a juicio de Contreras Strauch, Osvaldo, op. cit., nota 6, p. 338, permiten iluminar guiar a las partes en
cuanto al contenido habitual de los acuerdos de esta clase, incluyendo remisiones, ampliaciones de plazo, abandono
total o parcial de los activos, continuacion de las actividades econdmicas, enajenaciones de bienes como unidad
econdmica, entre otros

111 En el contexto de la legislacién concursal hoy derogada, Puga Vial, Juan Esteban, op. cit., nota 19, p. 177 habia dado
cuenta del principio de libertad contractual como principio que gobernaba el objeto de los convenios, pudiendo pactarse
multiples formas para sanear la insolvencia del deudor. En similar sentido ya se habia pronunciado Puelma Accorsi,
Alvaro, op. cit., nota 18, p. 212.
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propuesta (articulo 77 LRLAEP)“ y el fracaso de la negociacidon (articulo 96 LRLAEP), como
asimismo la declaracion de nulidad o de incumplimiento del acuerdo (articulo 100 LRLAEP),
provocardn la necesaria apertura de la liquidacién por parte del tribunal competente. Por su parte,
la falta de referencia a la licitud del objeto en la nueva normativa no implica un reconocimiento
tacito a acuerdos que infrinjan las disposiciones imperativas de nuestro ordenamiento juridico,
sino que se estimé innecesario dar cuenta del punto por la aplicacion general de las normas que
tratan sobre el particular en nuestro Codigo Civil (articulos 1.462 y siguientes). Finalmente, el
propdsito del nuevo concepto estda dado por identificar el objeto tipico de los acuerdos de
reorganizacion, mediante el empleo de un concepto mas econdmico que juridico, relativo a la
reestructuracién de activos y pasivos de la empresa. Término que toma como base lo dispuesto en
el articulo 1° de la legislacidon concursal colombiana (Ley No. 1.116, de 2006, sobre insolvencia
empresarial), una de las fuentes de inspiracion del nuevo sistema concursal chileno,'** que
dispone que “El proceso de reorganizacion pretende a través de un acuerdo, preservar empresas
viables y normalizar sus relaciones comerciales y crediticias, mediante su reestructuracion
operacional, administrativa, de activos o pasivos”.

Pese a ello, tal enunciaciéon parece esconder un elemento adicional que puede resultar
controversial. Al efecto, en parte alguna nuestro ordenamiento juridico establece un claro
presupuesto objetivo para llevar a efecto un procedimiento concursal de reorganizacion. La
doctrina chilena ha destacado, incluso, que “La ley emplea la palabra “insolvencia” sélo para
aplicarlo a la nueva denominacion de la autoridad fiscalizadora, la otrora Superintendencia de
Quiebras que se llama hoy Superintendencia de Insolvencia y Reemprendimiento. La emplea
también en el capitulo destinado a la insolvencia transfronteriza. Pero a la hora de tratar del
fundamento objetivo del Procedimiento Concursal de Liquidacién o del Procedimiento Concursal

de Reorganizacidn, la ley cae en una ambigiiedad por momentos incomprensible”.'*

En este sentido, especialmente en el marco de la presentacién de las correspondientes
solicitudes de inicio de los procedimientos concursales (que, veremos, se articulan bajo la I6gica de
una “solicitud en blanco”) no se ofrecen parametros para la calificacidn de la situacion patrimonial
de la Empresa Deudora, como tampoco se ofrecen instancias para que el tribunal —sea de oficio o
a peticién de parte- revise la existencia de alguna suerte de presupuesto objetivo para poder dar
curso al procedimiento. El problema que se produce en este punto es que, ante la ausencia de un
presupuesto de esta clase y desprovisto el sistema de cualquier clase de valoracién econdmica por
parte del tribunal, el procedimiento concursal de reorganizacién puede ser utilizado a efectos de
alterar las posiciones crediticias del deudor por circunstancias ajenas a un escenario de crisis,
como, por ejemplo, una mera reestructuracion financiera de la empresa. En tales casos, el
cuestionamiento se centra en la utilizacién de herramientas que de alguna manera alientan esta
clase de soluciones (incluyendo, por ejemplo, prdrrogas y remisiones de créditos), ante la

112 A menos que el retiro de la propuesta efectuado por el Deudor cuente con el apoyo de acreedores que representen
al menos el setenta y cinco por ciento de su pasivo (articulo 77 LRLAEP).

113 Lo anterior, a menos que en la misma Junta de acreedores llamada a conocer y pronunciarse sobre el acuerdo
permitan al deudor, con quérum especial (correspondiente a acreedores que representen dos tercios del pasivo con
derecho a voto), publicar una nueva propuesta y acompafiarla al tribunal diez dias antes de la celebracién de una nueva
Junta de acreedores citada para su revision

114 Si bien en la tramitacidn legislativa no se sefialaron expresamente las fuentes consultadas para la preparacién del
texto normativo, la influencia del ordenamiento colombiano es evidente en muchos aspectos. Al respecto, cabe destacar
la incorporacién de la Ley Modelo de Insolvencia Transfronteriza, el tratamiento de la continuidad de los contratos, la
denominacién de los procedimientos, entre otros.

115 Puga Vial, Juan Esteban, op. cit., nota 13, p. 57.
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alternativa de que, rechazado que sea el acuerdo, el tribunal quede obligado a dar inicio a un
procedimiento concursal de liquidacién, en el que la posicién de los acreedores puede quedar
incluso mas mermada, especialmente si se toma en consideracidn la necesaria extincién del saldo
insoluto de todas las obligaciones anteriores a la dictacién de la resolucién de liquidacion (articulo
255 LRLAEP).

La justificacion para dicha medida parece encontrarse en diversas situaciones facticas: en
primer lugar, se aprecia una velada critica a los tribunales en el sentido de que no se encontrarian
en condiciones para poder efectuar esta clase de valoraciones, aun cuando el nuevo sistema haya
pretendido instar por una justicia especializada por medio de reglas de radicacidn preferente de
las causas concursales en los tribunales que cuenten con capacitacion previa en estas materias
(articulo 3 LRLAEP); vy, luego, en la necesidad de dar pronto inicio a esta clase de soluciones,
evitando larguisimas discusiones acerca de si se debia entender o no configurado un determinado
presupuesto objetivo de dificil valoracién técnica. Sin embargo, ello se aprecia con mayor fuerza
en el ambito de los procedimientos concursales de liquidacion forzosa en los que la ponderacion
del presupuesto objetivo parece desplazada por la sola constatacién de ciertos elementos facticos
(articulo 117 LRLAEP) y en la que el deudor, en lugar de poder defenderse negando la existencia de
una situacion patrimonial viciosa, sélo puede hacerlo invocando las causales propias de un juicio
ejecutivo (articulo 464 del Cddigo de Procedimiento Civil, en relaciéon con el articulo 120.2.d)
LRLAEP).

El inicio del procedimiento concursal de reorganizacion y sus efectos en los derechos de los
acreedores.

Como hemos sefialado precedentemente, el nuevo sistema concursal pretende configurar un
mecanismo de negociacién mas equilibrado en relacidn con los derechos de las partes. Para lograr
tal equilibrio, y a diferencia del sistema derogado,'® el procedimiento reorganizativo ya no
comienza con la presentacién de una propuesta de convenio, sino con la mera solicitud de inicio
(en blanco)'"” por parte del deudor ante el tribunal competente, correspondiente al domicilio de
la Empresa Deudora."® El objetivo se encuentra dado por el hecho de que el legislador pretende
que todo el proceso de negociacion se lleve a efectos al interior del procedimiento concursal, con
el fin de resguardar la negociacion a través de la denominada “Proteccién Financiera Concursal”
(articulos 2.31 y 57 LRLAEP). No se quiere, entonces, que el deudor necesite llegar a ciertos
acuerdos preliminares con los acreedores, desprovisto de todo tipo de escudo, sino que el propio
ordenamiento le conceda ciertas salvaguardas para impedir comportamientos obstructores por
parte de sus acreedores. Lo anterior es facilmente comprensible si se aprecia en comparacion con
el modelo concursal chileno derogado. El sistema anterior disponia que la presentacion de las

116 Puga Vial, Juan Esteban, op. cit., nota 19, pp. 157 — 193.

117 Utilizando la denominacion que se ha dado a esta posibilidad en el articulo 161,4 de la Legge Fallimentare italiana.
Norma que fue introducida por el D.L. del 22 de junio de 2012, n. 83, finalmente sustituido por la Ley de conversiéon de 7
de agosto 2012, n. 134.

118 El nuevo procedimiento, en el marco del propdsito de darle la mayor celeridad posible, hace que presentada la
solicitud de inicio ante el tribunal, la Empresa Deudora deba concurrir a la Superintendencia de Insolvencia y
Reemprendimiento a efectos de proceder a la nominacién del veedor. Dado que el sistema propuesto permite que este
6rgano concursal sea designado por medio de mayorias de los tres principales acreedores, serd necesario acompafiar
una certificacién por parte de un auditor externo que les identifique a efectos de iniciar el proceso administrativo de
nominacion. Terminada esta fase, la Superintendencia remitira el correspondiente certificado al tribunal a efectos que
este pueda dictar la resolucion de reorganizacion, designando al veedor previamente nominado (articulo 22 LRLAEP).
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propuestas de convenio (que marcaban el hito inicial de la férmula reorganizativa) no tenia por
efecto la suspension de la posibilidad de declaratoria de quiebra o del inicio o continuacién de
ejecuciones en su contra (articulo 177 del Libro IV del Cédigo de Comercio), a menos que contara
con el apoyo de dos o mas acreedores que representaran al menos el cincuenta por ciento de su
pasivo (articulo 177 bis del derogado Libro IV del Cédigo de Comercio).™™® En la practica, ello
implicaba que dificilmente el deudor podia presentar propuestas de convenio sin el mencionado
apoyo, el que por supuesto debia obtener previo al concurso, quedando en tal fase a merced de
las acciones de sus acreedores, en especial, si se tomaba en cuenta que éste habia reconocido de
forma expresa una posicidn patrimonial deteriorada.

La ldgica de la solicitud en blanco que propone el articulo 54 LRLAEP tiene Unicamente por
objeto obtener del tribunal (una vez nominado el correspondiente veedor y presentados los
documentos que dan cuenta de la conformacién patrimonial de la Empresa Deudora) una
resolucidn que deslinde el arco temporal en que se llevard a cabo el proceso de negociacién y que,
en lo sustancial, sefiale la forma en la que el ordenamiento concedera la correspondiente
proteccion. Asi, la presentacion de una propuesta de acuerdo queda desplazada para un momento
posterior (a mas tardar, 10 dias antes de la junta de acreedores citada para deliberar sobre la
misma), suponiendo que en el tiempo intermedio las partes habran negociado sobre la base de
informacidn cierta para ponderar la viabilidad de la empresa y del acuerdo propiamente tal. Lo
anterior también se entiende de mejor modo si se observa el redisefio del soporte negociador
dado por el veedor, quien (a diferencia del sindico informante tratado en el Libro IV del Cédigo de
Comercio) tiene ahora por principal finalidad “propiciar los acuerdos entre el Deudor y sus
acreedores, facilitando la proposicién y negociacion del Acuerdo” (articulo 25 LRLAEP).

Pero como hemos destacado, la principal innovacion que se ofrece a este respecto es aquella
que la LRLAEP denomina “Proteccidn Financiera Concursal”. En primer término, cabe destacar que
se trata éste de un periodo que se iniciara con la notificacidn de la resolucién de reorganizacion en
el Boletin Concursal y terminara al tiempo de la celebracién de la junta de acreedores citada para
pronunciarse sobre la propuesta a ser presentada por el deudor en un momento posterior.**® Sin
perjuicio de que destacaremos someramente el contenido de tal proteccién, cabe observar que
todas ellas se articulan sobre la base de prohibiciones y limitaciones en el actuar de los acreedores
del deudor.

En lo que ahora nos interesa, las normas no reposan sobre la idea de afectar Unicamente a los
acreedores que forman parte activa del procedimiento o que son integradas en las ndminas de

119 Esta posibilidad excepcional habia sido incorporada inicialmente por medio de la Ley N° 18.598, de 5 de febrero de
1987, pero resultd ampliada con la Ley N° 20.073, en el sentido de impedir el inicio y continuaciéon de todo
procedimiento de ejecucidn, individual o colectiva, y no sélo la suspensién de la realizacidn de los bienes y la posibilidad
de la declaratoria de quiebra. Asimismo, la citada Ley N° 20.073 habia introducido un articulo 177 quater, bajo la misma
légica, pero suponiendo un apoyo de dos o mds acreedores que representen mas de un 66% del total del pasivo, caso en
el cual se aceleraba la fecha de realizacién de la junta de acreedores y se omitia la necesidad de presentacién de informe
por parte del sindico respecto a la conveniencia y viabilidad de las propuestas. Sobre el particular, vid. Puga Vial, Juan
Esteban, op. cit., nota 19, pp. 199 — 204; y Contreras Strauch, Osvaldo, op. cit., nota 6, pp. 335 - 338.

120 Al respecto, la regla general es que la junta de acreedores sea citada para el trigésimo dia contado desde la
notificacién de la resolucién de reorganizacion en el Boletin Concursal, plataforma electrénica, gratuita y publica
administrada por la Superintendencia de Insolvencia y Reemprendimiento. Excepcionalmente, podrd prorrogarse tal
fecha, como asimismo la extension de la “Proteccidén Financiera Concursal”, si se cuenta con el apoyo de una mayoria
considerable de los acreedores con derecho a voto. En efecto, esta prorroga sera de hasta treinta dias si se encuentra
apoyada por acreedores que representen el cincuenta por ciento del pasivo con derecho a voto, y de hasta sesenta dias,
si los acreedores representan dos tercios del mismo (articulo 58 LRLAEP).
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crédito reconocidos para efectos del otorgamiento de derecho a voto, sino que se extienden a
todo quien tenga tal calidad respecto a la Empresa Deudora concursada. En otras palabras, a
efectos de calibrar la viabilidad del negocio y negociar la consecuente propuesta de
reorganizacion, el ordenamiento chileno ofrece un efecto expansivo de las consecuencias de la
dictacidon de la resolucidon de reorganizacién, entendiendo que todos los acreedores quedan
afectos por la misma en razén de su incorporacidén en un sistema general de notificaciones por
medio de la publicacién en el Boletin Concursal.” En suma, nada importa si los acreedores
conocieron o no de la existencia de dicha resolucidn o de si han decidido participar o no en el
concurso. Los efectos que resefiaremos se produciran de igual forma puesto que lo que pretende
el ordenamiento es efectivamente resguardar la unidad econémica que conforma la empresa, al
menos durante la época de la negociacién, ante la evidencia de que en el sistema anterior las
dificultades para obtener una proteccidn similar terminaban por desincentivar cualquier formula
reorganizativa.

En este punto se advierte que los efectos expansivos de la resolucidon de reorganizacién no se
articulan sobre la base de la ldgica del principio mayoritario que justifica la afectaciéon de los
derechos de los acreedores en razén del acuerdo aprobado. Al contrario, se trata éste de un mero
efecto legal, funcional a los fines del procedimiento de reorganizacidon observado en si mismo,
como medida de salvaguarda de la unidad econdmica que se esconde tras la figura de la Empresa
Deudora. Asi, al tiempo en que el articulo 57.1 LRLAEP detalla las consecuencias juridicas de la
“Proteccién Financiera Concursal”, se tratan todas éstas de meros efectos impuestos por normas
de ius cogens y que, por tanto, no pueden ser afectados en razén de la autonomia privada ni
matizados por los tribunales de justicia.

Si bien la proteccidén descansa esencialmente sobre la idea de la suspensidn de la posibilidad de
iniciar o proseguir un procedimiento concursalde liquidacion, como también de cualquier clase de
ejecuciones y restituciones en juicios de arrendamiento (articulo 57.1, letras a) y b) LRLAEP),
replicando parcialmente el sistema del convenio apoyado del articulo 177 bis del Libro IV del
Cddigo de Comercio, la tutela del deudor en el contexto de la negociacion se extiende ahora a
otras tantas consecuencias. Todas ellas se dirigen particularmente a impedir el entorpecimiento
de la continuacidn de las actividades econdmicas de la Empresa Deudora, entendiendo que su
paralizacién puede implicar su muerte y pérdida de valor en tanto unidad econémica, creando
trabas a la reestructuracion de sus activos y pasivos y, eventualmente, perjudicando la posicion
econdmica de todos los involucrados.

Asi, durante el citado periodo se mantienen obligatoriamente la vigencia y condiciones de pago
de todos los contratos celebrados por el deudor (articulo 57.1.c) LRLAEP), incorporando la
imposibilidad de dar término a cualquier suerte de relacidon contractual durante la etapa de
negociacién, impidiendo terminaciones unilaterales, aceleraciones de plazo o ejecuciones de
garantias invocando el inicio de un procedimiento concursal de reorganizacién. Pero obsérvese
que la restriccidon se encuentra Unicamente dada al ejercicio de los derechos de los acreedores
invocando esta ultima circunstancia, lo que excluye otros supuestos en los que las partes, o la ley,

121 En el sistema anterior, la notificacién de la resolucién que tenia por presentadas las propuestas de convenio judicial
preventivo era efectuada mediante la publicacién de un aviso en el Diario Oficial, con un extracto de la proposicion y
copia integra de la resolucidn. Este sistema de notificacidn fue criticado por su lentitud, sus costos y las dificultades de
su real conocimiento por parte del universo de acreedores que resultaban afectados por el convenio, justificando la
creaciéon de un sistema de notificacién que se plantea como gratuito y bastante mas veloz (como es el de la
incorporacidon en una plataforma electrénica denominada Boletin Concursal), aun cuando todavia puedan platearse
criticas respecto al real conocimiento de su contenido por parte de los acreedores.
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pueden haber dispuesto su posibilidad*?>. Especialmente debe considerarse el supuesto en que,
con motivo de la crisis financiera experimentada por la Empresa Deudora, ésta haya incumplido
con las obligaciones que sobre ella pesaban en el marco de la relacién contractual, caso en el cual
entraran en pleno vigor las tutelas generales concedidas por nuestro ordenamiento juridico.’?

Asi también, la proteccién financiera impide la eliminacién o la privacidon de la posibilidad de
participar en procesos de licitacién por el sélo hecho de haberse iniciado un procedimiento
concursal de reorganizacion (articulo 57.1.dLRLAEP). Ello tendrd lugar en caso en que el deudor ya
formare parte de algun registro publico como contratista o proveedor de cualquier servicio, sujeto
Unicamente al hecho de estar al dia en sus obligaciones contractuales con el respectivo mandante.
En suma, al igual que en el caso anterior, la obstruccion se refiere a la sola invocacién del inicio del
periodo de negociacidon del acuerdo de reorganizacién, pero no desconoce los efectos del
incumplimiento de las obligaciones por su parte, haciendo operativas las tutelas generales del
crédito. En este caso, la infraccién no parece acarrear un vicio en el procedimiento de licitacion, al
tiempo de que la solucién legal estd dada por la obligacién del mandante de indemnizar los
perjuicios que dicha discriminacion o eliminacidn provoquen al deudor, cuestién que puede
resultar de dificil configuracién en tanto se estime que probablemente concurrird un problema
probatorio, al menos, en lo que se refiere a la certeza del dafio.

Los incentivos a la conservacion de la empresa y sus efectos en los derechos de los
acreedores.

Conforme se anuncia ya desde el mensaje de la LRLAEP, el procedimiento de reorganizacion
pretende configurarse, como un instrumento a disposicion de los particulares a fin de impedir la
desarticulacion de las empresas viables. Aunque carente de un claro presupuesto objetivo en los
términos antes explicados, no desea el legislador que aquellas empresas que se encuentran en una
fase patoldgica resulten potencialmente desmembradas en razén de una solucién concursal
liquidatoria que, en el contexto de la Ley N° 18.175, parecia articularse como mecanismo principal.
Sin perjuicio de lo anterior, el legislador chileno también noté que la legislacién derogada no
contemplaba herramientas a fin de asegurar la continuidad de los negocios de la empresa en el
marco de la negociacion, sometiéndolas a una eventual paralizacién al no contar con medios para
fomentar la continuidad de sus contratos ni la obtencion de financiamientos de rescate.

De este modo, ya situados en el contexto del juicio de viabilidad de la empresa en crisis, una de
sus principales dificultades se refiere precisamente a la posibilidad de superacién de los problemas
de liquidez que ésta enfrenta.’ Sera usual que la Empresa Deudora se someta al procedimiento
concursal, incluso reorganizativo, en situaciones que ya evidencian una radical merma en las
facultades econdmicas y financieras del negocio; o, incluso si tal posibilidad ha sido
convenientemente anticipada (utilizando el procedimiento en calidad de preventivo), la sola
amenaza de la apertura de una liquidacidon concursal en caso de fracaso de la reorganizacion

122 Precisando tal conclusion, puede consultarse la sentencia del 21° Juzgado Civil de Santiago, en autos rol C-28289-
2016, de 28 de diciembre de 2016.

123 Una infraccién a este componente de la “Proteccién Financiera Concursal” se reconduce a la posposicién legal del
crédito, el que sélo resultard pagado una vez solucionadas todas las deudas de la Empresa Deudora, incluyendo aquellas
cuyos titulares sean personas relacionadas al deudor. De este modo, la norma ofrece una dura respuesta que rebaja la
graduacion del crédito al escalon mas bajo que reconocen nuestras normas de prelacién de créditos, pretendiendo, en
otras palabras, que este tipo de créditos nunca pueda ser realmente satisfecho.

124 Pulgar Esquerra, Juana, Preconcursalidad y acuerdos de refinanciacién, Madrid, La Ley, 2012, p. 420.
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puede transformarse en un impedimento para normalizar las actividades de la empresa.

Ahora bien, de tal formulacién puede resultar evidente que el incentivo a la continuacién de los
suministros y la inyeccidn de nuevos recursos puede ser un requisito indispensable para conservar
el valor de la unidad en funcionamiento, dado que seran frecuentes los casos en que el deudor no
pueda acudir a los mecanismos normales para conseguirlos en atencidn a su situacién patrimonial
critica. Siguiendo la tendencia comparada de dar alguna suerte de tutela al fresh money, el
ordenamiento chileno articula esta posibilidad haciendo excepcidn a las limitaciones generales
impuestas como contrapartida de la “Proteccién Financiera Concursal” (articulo 57.2 LRLAEP)."”
Asi, por ejemplo, se establece que la Empresa Deudora podra disponer de parte de sus activos y
contratar préstamos para el financiamiento de sus operaciones; asi también se potencia la
continuidad de los suministros por parte de los proveedores, haciendo que los créditos pendientes
de pago no queden afectos por los términos del acuerdo de reorganizacién, o, en caso de fracasar
éste, queden privilegiados en la escala de prelacion de créditos, configurandose como créditos de
primera clase (articulo 72 LRLAEP, en relacion con el articulo 2472.4 del Cédigo Civil).

Coordinando lo anterior con la posicién de los acreedores disidentes o no concurrentes al
procedimiento, estos efectos son nuevamente tratados de manera general, implicando a todos los
acreedores de la Empresa Deudoracon independencia a su participacion en el concurso. De este
modo, al igual como ocurre con los efectos de la “Proteccién Financiera Concursal”, los
mecanismos de incentivo a la continuidad de la empresa no son sostenidos sobre la base del
acuerdo con los acreedores (salvo los casos en que los compromisos patrimoniales sean de una
entidad considerable, como destacaremos a continuacidn), sino que resultan lisa y llanamente del
cumplimiento de los requisitos que el propio ordenamiento juridico establece, sea para facilitar el
cobro de los créditos, otorgarles privilegios crediticios o inmunizarlos de las revocatorias
concursales (articulos 72 a 76 LRLAEP). Siendo de este modo, en nada importa la concurrencia o
no de los acreedores al procedimiento, al tiempo que estos efectos tampoco se deducen de la
autonomia privada, puesto que de otro modo no se conseguiria la finalidad perseguida por esta
clase de reglas que también suponen un fortalecimiento de la posicidon de la Empresa Deudora
durante el proceso de negociacion.

Por ello la tutela de los créditos que emanan de la continuidad de suministro y del
otorgamiento de recursos frescos debe tomar en consideracion el derecho de todos los
acreedores preconcursales, a efectos de que la figura no sea utilizada indebidamente a fin de
lesionar sus derechos de cobro. En este punto, y conforme a la légica de la desjudicializacién del
concurso, la tutela estara subordinada a la acreditacién por parte del veedor de que el producto
de los actos o contratos que se otorguen o suscriban con motivo de las citadas operaciones
ingresen efectivamente a la caja de la Empresa Deudora y se destine Unica y exclusivamente a
financiar su giro (articulo 76 LRLAEP). Y ello justifica también que, a fin de establecer resguardos
adicionales, toda operacién por montos superiores al 20% del activo fijo contable o que impliquen
nuevos endeudamientos por montos superiores al 20% del pasivo certificado por la Empresa
Deudora, como asimismo toda operacidn con personas relacionadas con la Empresa Deudora,
sean todos admisibles, e incluso tutelados de la manera antes indicada, pero siempre que se

125 Conforme al articulo 57.2 LRLAEP, durante la “Proteccidn Financiera Concursal”, el Deudor esta sujeto a medidas
cautelares y de restriccidon consistentes en la intervencidn por parte del veedor, en la limitacion a la constitucidon de
gravamenes y enajenacion de sus bienes (con excepcidén de aquellos cuya enajenacidn o venta sea propia de su giro o
resulten estrictamente necesarios para el normal desarrollo de su actividad), y en la prohibicién de modificar pactos,
estatutos o regimenes de poderes de la empresa configurada como persona juridica.
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obtenga la autorizacidn previa de acreedores que representen mads del cincuenta por ciento del
pasivo del deudor. Con ello, no se impide la financiacidn interna, quizds la mas favorable en el
contexto de crisis, ni se prohiben operaciones de mayor profundidad, pero todas ellas estardn
restringidas por la necesaria supervigilancia de los acreedores y del veedor a fin de que por su
intermedio no se logre una desviacion de fondos y poderes que termine perjudicando la posicién
de todos los acreedores concursales.

La determinacion del pasivo en el procedimiento concursal de reorganizacion como forma de
fijar el derecho a voto de los acreedores.

Uno de los aspectos fundamentales en la articulacién del nuevo Derecho concursal chileno
reposa en la construccién que asume que los acreedores (en este caso, conjuntamente con el
deudor), decidiran la suerte de la reorganizacion empresarial. Como hemos indicado, las labores
de los veedores y de los tribunales son auxiliares a la correcta formacién del consentimiento
colectivo, de modo que la Junta de acreedores se presenta como el drgano esencial en el disefio
de una ley de corte privatista.”®® En este sentido, cobra especial relevancia en el ordenamiento
chileno la delimitacidon de quienes formardan parte de la referida junta por medio de la asignacidn
del derecho a voto, para lo cual resulta necesario revisar la determinacién del pasivo en la drbita
de los procedimientos concursales de reorganizacion.

La posibilidad de integrar el érgano colegiado y, en esa medida, incidir en las resultas de la
deliberacion, pasa por la incorporacién del crédito en la denominada “ndédmina de créditos
reconocidos” que debe ser preparada y presentada por el veedor (articulo 78 LRLAEP).
Adicionalmente, sera necesario que su titular no se encuentre en la tipologia de los acreedores
que se encuentran privados del derecho a voto (articulo 79 LRLAEP)."” Lo relevante sobre el
particular para efectos del presente discurso es que, en la drbita del procedimiento reorganizativo,
la determinacion del pasivo no se encuentra destinada a delimitar los créditos que se veran
afectados por los términos del acuerdo (si es que acaso éste llega a ser aprobado), sino que sdlo
se articula como un mecanismo para la construccidn de una voluntad colectiva que, como tal, sera
vinculante por las decisiones mayoritarias a todos los titulares de los créditos que encuentren su
origen en tiempos anteriores a la dictacion de la resolucidon de reorganizacion (articulo 66
LRLAEP)."® El punto se presenta, en consecuencia, de modo diverso a la finalidad de la

126 En otro sitio hemos explicado lo siguiente: “... la vision privatista del Derecho concursal pondrd especial énfasis en
el acuerdo, generalmente conforme al régimen de mayorias, para lo cual tiene a utilizar, desde la perspectiva organica,
la figura de la junta de acreedores, y, dindmicamente, el ejercicio de su derecho a voto. En suma se pretende que los
acreedores, orgadnicamente dispuestos, logren actuar bajo la racionalidad de ser un Unico sujeto, aunque juridicamente
no lo sean, para lo cual se requiere configurar una decisidn colegial a partir de las declaraciones individuales
manifestadas por medio del ejercicio del derecho a voto. Goldenberg Serrano, Juan Luis, op. cit., nota 3, p. 156.

127 En su parte pertinente, la citada norma dispone: “[n] o podran votar las Personas Relacionadas con el Deudor y sus
créditos no se consideraran en el pasivo. Los cesionarios de créditos adquiridos dentro de los treinta dias anteriores a la
fecha de inicio del Procedimiento Concursal de Reorganizacidn, conforme se indica en el articulo 54, no podran concurrir
a la Junta de acreedores para deliberar y votar el Acuerdo y tampoco podran impugnarlo”.

128 En este sentido hemos indicado que “debe tenerse presente que ellos [los modelos orgédnicos concursales] se
sustentan en la nocién que todos los interesados deben encontrarse, con mayor o menor alcance, imperativamente
obligados a formar parte del concurso. Lo anterior porque, como hemos indicado previamente, la respuesta a la tragedia
del recurso comun se basara en las miultiples negociaciones que deben emprender los particulares a efectos de
determinar aquella solucién que, en razén de la racionalidad econdmica, les permite maximizar sus posibilidades de
cobro. Esta idea, graficada como “unidad de foro” hace que la estructura disefiada por el legislador para ofrecer una
respuesta orgdnica a la crisis patrimonial requiera que ninguno de los participes de la negociacién pueda evadirla,
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determinacién del pasivo en los procedimientos concursales de liquidacidn, en los que la
integracién a la “ndmina de créditos reconocidos” considera idéntica finalidad, pero agrega
también el acceso a los derechos econdmicos que permiten al liquidador efectuar repartos a su
respecto.

El Unico caso jurisprudencial que ha tratado este punto,® sin embargo, razoné de forma
diversa, y, a nuestro juicio, de manera errada. La cuestion fue resumidamente la siguiente: en el
marco del procedimiento concursal de reorganizacion de la Sociedad Contractual Minera Hierros
Tal Tal, uno de sus acreedores no estaba integrado en la ndmina de créditos reconocidos, dado
gue su crédito no se encontraba previsto en el informe del auditor independiente presentado por
la Empresa Deudora (articulos 55 y 56 LRLAEP), ni tampoco habia concurrido en tiempo y forma a
verificar sus créditos (articulo 70 LRLAEP). Sin embargo, luego de ser el acuerdo aceptado en la
junta de acreedores, dicho acreedor concurrid al tribunal para su impugnacién en los términos
previstos en el articulo 85 LRLAEP. Dicha norma dispone, que la impugnaciéon compete sélo a los
acreedores a los que les afecte. El problema fue que el tribunal concluyé que la LRLAEP no habia
dispuesto de manera expresa quiénes conformaban el grupo de acreedores afectados por los
términos del acuerdo, sefialando que las disposiciones discurririan sobre la base de aquellos que
forman parte de la ndmina de créditos reconocidos (articulo 70 LRLAEP), con independencia de si
habian o no acudido a la junta respectiva (articulo 91 LRLAEP). De este modo, el tribunal concluyé
que, siendo el acuerdo de reorganizaciéon una convencion, ellas se encuentran sujetas a las normas
generales aplicables a tal especie de actos juridicos, incluyendo lo dispuesto en el articulo 1545 del
Cédigo civil, que consagra el efecto relativo de los contratos. De tal manera, concluyé que el
acreedor ausente no se encontraba afectado por los términos del acuerdo, ignorando la
disposicion contenida en el articulo 66 LRLAEP, como, asimismo, la légica de la denominada
“unidad de foro”, la construccién de una voluntad colegial y el uso del principio mayoritario. Sobre
este punto, advertimos que el principio mayoritario “se plantea de forma antitética a la
construccion habitual del principio de autonomia privada, considerando que la regla general en
nuestro Derecho privado esta dada por la concrecién de efectos juridicos en atencién a la

declaracién de voluntad efectivamente realizada por el particular”."*

Ahora bien, respecto a la integracion a la “némina de créditos reconocidos”, la normativa
dispuesta en la LRLAEP innova al no establecer la verificaciéon del crédito como un tramite
obligatorio a ser efectuado por el acreedor cuyo titulo es anterior al inicio del procedimiento. Al
efecto, basta que el crédito se encuentre incorporado en el estado de deudas presentado por el
deudor al inicio del procedimiento (articulo 70 LRLAEP), bajo la forma del certificado emitido por

obstruirla o configurar mecanismos para incrementar indebidamente su poder decisorio una vez que el procedimiento
ya se ha iniciado”. Goldenberg Serrano, Juan Luis, op. cit., nota 3, p. 148.En el marco del Libro IV del Cédigo de Comercio
la finalidad de la verificacion de los créditos parecia ser diversa, en la medida en la que se sostenia que ella buscaba
determinar preliminarmente quienes se entendian afectados por los términos del convenio. Ello podia deducirse de la
opinién de Puelma Accorsi, Alvaro, op. cit., nota 18, p. 223, al término de indicar que el sindico tenia la facultad
discrecional para incluir o excluir acreedores de la ndmina, hubiesen o no verificados sus créditos, lo que producia un
evidente distanciamiento entre la verificacién y la asignacién del derecho a voto. Asi lo sostenia, con mayor énfasis,
Contreras Strauch, Osvaldo, op. cit., nota 6, p. 342, principalmente basado en ciertos argumentos de texto y en la
posibilidad de que el articulo 205 permitia que los acreedores que no hubiesen verificado oportunamente podian
demandar en un procedimiento incidental que el convenio se cumpliese a su favor. La ausencia de una norma de este
tipo, como asimismo los términos del articulo 66 LRLAEP, nos inclinan a pensar que esta solucidn ya no es sostenible en
el régimen concursal chileno vigente.

129 Sentencia del 3° Juzgado Civil de Santiago, en autos rol C-24235-2014, de 21 de abril de 2015 (disponible en el
Boletin Concursal).

130 Goldenberg Serrano, Juan Luis, op. cit., nota 3, p. 177.
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un auditor independiente fiscalizado por la Superintendencia de Valores y Seguros (articulo 54
LRLAEP). De tal suerte, si el referido informe da cuenta de los términos efectivos del crédito (en
relacidncon su titularidad, monto, preferencias y avallo de las garantias, segln corresponda), no
se requiere de una nueva verificacion del crédito por parte de su titular. Pero, a efectos de poder
ser incorporado en la “ndmina de créditos reconocidos” su actitud no puede ser totalmente
pasiva. En este sentido, tal circunstancia no le libera de la obligacidon de acreditar ante el tribunal,
dentro del plazo de quince dias contados desde la fecha de la publicacién de la resolucion de
reorganizacion en el Boletin Concursal, la “personeria para actuar en el Procedimiento Concursal
de Reorganizacion, con indicacién expresa de la facultad que le confieren a sus apoderados para
conocer, modificar y adoptar el Acuerdo de Reorganizacién Judicial” (articulo 57.6 LRLAEP). Sin
ello, conforme a lo dispuesto en el articulo 78 LRLAEP, no puede ser integrado a la referida
némina, y, en consecuencia, su titular carece de derecho de voto.

En los casos en los que el acreedor no se encuentre conforme con los términos de la inclusion
en el certificado del auditor independiente presentado por la Empresa Deudora al inicio del
procedimiento, aquéllos tienen un plazo fatal de ocho dias contados desde la notificaciéon de la
resolucidon de reorganizacién para comunicar sus créditos en el marco del procedimiento de
reorganizacién, para lo cual deben acompaiiar los titulos justificativos de sus créditos, la existencia
de garantias y el avalio comercial de las mismas. Nuevamente en este caso, la integracién a la
“némina” requiere de la acreditacién de la personeria ante el tribunal en los términos del citado
articulo 57.6 LRLAEP, aunque, en la practica, dicha actuacién suele realizarse conjuntamente con la
verificacion del crédito en el plazo menor dispuesto en el articulo 70 LRLAEP.

En uno u otro caso, se confiere al veedor, al deudor y a los acreedores la posibilidad de objetar
los créditos en razdn a la falta de titulos justificativos, sus montos, preferencias y avalio comercial
de las garantias, en un plazo de ocho dias contados desde la publicacién de las verificaciones
efectuadas en el Boletin Concursal. En tal caso, el veedor deberd arbitrar las medidas necesarias
para subsanarlas, y sélo en caso de no lograrlo, los créditospasaran a formar la ndmina de créditos
impugnados para su posterior resolucién, en una audiencia Unica y verbal, con todas las partes
involucradas, con un fallo que debera ser dictado a mds tardar el segundo dia anterior a la fecha
de celebracion de la junta de acreedores (articulo 71 LRLAEP).

Una valoracién critica del sistema impuesto por la LRLAEP nos lleva a advertir que el principio
de celeridad que informa multiples disposiciones del nuevo sistema concursal chileno confiere un
escaso tiempo para que el tribunal pueda resolver aspectos que son evidentemente trascendentes
para la conformacion de la voluntad unitaria y el cumplimiento de las mayorias establecidas para
la aprobacién del acuerdo. El sistema parece sustentarse en el hecho que el sistema de objeciones
mediadas por parte del veedor servird de filtro suficiente como para que el tribunal sélo conozca
aquellas situaciones en las que se produce un conflicto juridico de mayor gravedad, impidiendo
que lleguen a su conocimiento todas las cuestiones eminentemente formales que pudiesen
parecer de facil solucidn. Adicionalmente, el tribunal contara con la asistencia técnica del veedor
respecto a aquellos créditos que integran la nomina de los créditos impugnados, mediante el
formato de un informe, que, aunque la ley no lo sefiale directamente, deberia versar sobre el
mérito de los antecedentes expuestos para la determinacion de la existencia, monto, preferencia o
avallo comercial de las garantias. Pero dicho informe deberia ser Unicamente orientativo para el
tribunal, especialmente en aquellos casos en que la objecidn provenga del propio veedor, quien ya
se habrd formado una cierta conviccién al tiempo de su formulacién; y, en todo caso, deberia
considerar el escaso tiempo con el cual éste Ultimo cuenta para revisar los términos de la
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verificacion o de la calificacidon de los créditos incluidos en el estado de deudas presentado por el
propio deudor.

Cabe considerar, asimismo, que el ordenamiento no entrega directrices en virtud del cual el
veedor puede formular soluciones a la objeciones presentadas, y que, en caso alguno podria
pensarse que se le han asignado facultades jurisdiccionales para resolver el asunto, especialmente
si se deja a salvo la participaciéon del tribunal para dirimir la controversia. De tal suerte,
la“mediacién” que puede ser realizada por aquél se sustentara especialmente en sus buenos
oficios, y en detectar férmulas de solucién que sean aceptables para el objetante (incluso, si se
trata de él mismo) y el objetado. A su vez, la escasa regulacion de la audiencia Unica y verbal que
debe ser realizada ante el tribunal parece dar cuenta de que simplemente se tratara de una
audiencia de fallo, aunque se presente esencialmente desregulada por parte del legislador, lo que
supone una especial habilidad por parte del juez para llegar a una conviccidon que puede terminar
por desestimar total o parcialmente el crédito para su incorporacién en la némina de créditos
reconocidos o por alterar el avalio comercial de los bienes sobre los cuales recae la garantia real,
cuestiones que terminaran por determinar el universo y las mayorias necesarias para la
aprobacion del acuerdo de reorganizacion.

La propuesta de acuerdo de reorganizacion.
Oportunidad.

Como hemos explicado previamente, a diferencia del sistema concursal chileno actualmente
derogado, la LRLAEP ha aportado por un mecanismo de negociacién que debe llevarse siempre al
amparo de la denominada “Proteccidén Financiera Concursal” y bajo la mediacién del veedor. Ello
es lo que justifica que el inicio del procedimiento no dé cuenta ni conceda indicios del eventual
ofrecimiento a ser efectuado por el deudor a sus acreedores, bajo la esperanza de que, al alero del
proceso de negociacion disefiado por el legislador, la Empresa Deudora pueda presentar a la Junta
de acreedores un mecanismo de reestructuraciéon de sus activos y pasivos que efectivamente
pueda maximizar sus posibilidades de cobro.

El procedimiento de negociacidon propiamente tal no se encuentra normado en cuanto a sus
fases, lo que queda al arbitrio de las virtudes negociadoras de las partes y el disefio en particular
propuesto por el veedor. Al efecto, la Unica norma que da cuenta de ello se dispone en el articulo
25 LRLAEP, al disponer que “La funcién principal del Veedor es propiciar los acuerdos entre el
Deudor y sus acreedores, facilitando la proposicién y negociacidon del Acuerdo. Para estos efectos,
el Veedor podra citar al Deudor y a sus acreedores en cualquier momento desde la publicacién de
la Resolucién de Reorganizacion hasta la fecha en que debe acompaiiar al tribunal competente el
informe que regula el numeral 8) del articulo 57, con el propdsito de facilitar los acuerdos entre las
partes y propiciar la celebracién de un Acuerdo de Reorganizacion Judicial en los términos
regulados en la presente ley”.

Ahora bien, lo que si se encuentra normado es lo que se refiere a la oportunidad en la que la
Empresa Deudora debe hacer entrega al veedor de los términos formales de la propuesta. En este
sentido, el articulo 57.4 LRLAEP dispone como parte del contenido de la resolucién de
reorganizacion, la orden al deudor para que, a través del veedor, publique en el Boletin Concursal
y acompafie al tribunal competente, a lo menos 10 dias antes de la fecha fijada para la Junta de
acreedores, su propuesta de reorganizacion judicial. Todo ello, bajo el apercibimiento de que,
certificada la circunstancia de la falta de presentacién por parte del veedor, el tribunal debera
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dictar la correspondiente resolucidn de liquidacion. Ello implica que el apercibimiento se traduce
en un término temprano del procedimiento concursal de reorganizacién y su reemplazo por un
concurso liquidatorio, en la medida en la que el legislador presupone que tal incumplimiento se ha
debido a un fracaso en el avance de las negociaciones, un empeoramiento de las condiciones de la
empresa que vaticinan dificultades para la reestructuracidn, o, incluso, una actitud oportunista del
deudor que sélo queria limitar los derechos de los acreedores bajo la forma de la “Proteccion
Financiera Concursal”.

Cabe observar, sin embargo, que la normativa aplicable permite otras oportunidades para la
presentaciéon de propuestas de acuerdo. El primer caso tiene lugar cuando se acoge, por
resolucidn firme y ejecutoriada, la impugnacién del acuerdo de reorganizacién por las causales
establecidas en los numeros 1), 2), 3) y 6) del articulo 85 de la LRLAEP."" En tal evento, la
Empresa Deudora podra presentar una nueva propuesta de acuerdo dentro de los diez dias habiles
siguientes contados desde que se notifique en el Boletin Concursal la resolucién que tuvo por
acogida la impugnacion referida, siempre que esta nueva presentacion se presente apoyada por
dos o mas acreedores que representen, a lo menos, un 66% del pasivo con derecho a voto. En este
caso, el deudor gozard de una nueva “Proteccidn Financiera Concursal” hasta la fecha de
celebracidon de la junta llamada a conocer y pronunciarse sobre la nueva propuesta, fecha que sera
determinada en la resolucién que tenga por presentada la nueva propuesta de acuerdo, la que
debera celebrarse dentro de los diez dias habiles siguientes contados desde que el deudor la
presentd.

El segundo caso tiene lugar ante el rechazo de la primera propuesta de acuerdo de
reorganizacion presentada por el deudor, sea por no haberse obtenido el quérum de aprobacién
necesario o porque el deudor no otorgue su consentimiento. Para que ello tenga lugar, la Junta de
acreedores, con quérum especial (esto es, dos tercios del pasivo total con derecho a voto
reconocido), debe permitir que el deudor, por medio del veedor, publique en el Boletin Concursal
y acompafie al tribunal nuevas propuestas de acuerdo de reorganizacién, a lo menos diez dias
habiles antes de la celebracién de una Junta de acreedores que tenga por objeto pronunciarse
sobre ésta. En estas circunstancias, el deudor también conservara la “Protecciéon Financiera
Concursal” hasta la celebracién de dicha junta, que debera llevarse a cabo dentro de los veinte
dias habiles siguientes a la que rechazd el acuerdo.

Posibilidad de division del acuerdo en clases o categorias de acreedores valistas y acreedores
garantizados.

Una de las tantas novedades del Procedimiento Concursal de Reorganizacién es que, a
diferencia de los modelos normativos previos, ya no se encuentra Unicamente dirigido a los
acreedores valistas (u ordinarios). En los sistemas concursales anteriores, el derecho de los
acreedores preferentes quedaba salvaguardado por la inoponibilidad de los términos del
convenio, a menos que el acreedor en cuestion decidiese voluntariamente formar parte del mismo

131 Causales que se encuentran referidas a: (i) defectos en las formas establecidas para la convocatoria y celebracion de
la junta de acreedores, que hubieren impedido el ejercicio de los derechos de los acreedores o del deudor; (ii) el error en
el computo de las mayorias requeridas por la LRLAEP, siempre que incida sustancialmente en el quérum del acuerdo de
reorganizacion judicial; (iii) falsedad o exageracion del crédito o incapacidad o falta de personeria para votar de alguno
de los acreedores que hayan concurrido a formar el quérum necesario para el acuerdo, si excluido este acreedor o la
parte falsa o exagerada del crédito, no se logra el quérum del acuerdo; y (iv) por contener una o mas estipulaciones
contrarias a lo dispuesto en la LRLAEP.
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por medio de la renuncia a la preferencia y la correspondiente asignacién del derecho a voto. Tal
circunstancia no sélo se encontraba fundamentada en la indiferencia de los resultados del acuerdo
respecto a las garantias contratadas, sino especialmente en evitar que por el contenido del
convenio (por ejemplo, la alteracién del monto y plazos de pagos) pudiese terminarse
perjudicando a las preferencias.”*> Aunque, detrds de todas estas argumentaciones, puede
adivinarse un sustrato protector de esta clase de acreedores (especialmente, entidades
financieras) para no afectar el valor de sus garantias.'*

El problema, como puede vaticinarse, es que en la actualidad los mecanismos de
financiamiento de la empresa suelen articularse precisamente por medio de garantias (asset-
backed loans), resultando que todos los bienes de la empresa (o, al menos, los econdmicamente
mas relevantes) se encuentran gravados con prenda o hipoteca, segln el caso, para asegurar el
cumplimiento de la obligacion principal. Al efecto, la LRLAEP considera que, si acaso la
reorganizaciéon concursal se sustentase en una exclusion de esta clase de acreedores, las
posibilidades de éxito del procedimiento quedarian reducidas ostensiblemente. Los acreedores
valistas dificilmente votarian a favor de un acuerdo en el que, ya otorgando nuevos términos a los
créditos subyacentes, podrian ver que los bienes necesarios para el giro de la empresa serian
capturados por los acreedores hipotecarios o prendarios tan pronto terminase el concurso. Asi
ocurria en el sistema concursal derogado, en que cualquier limitacion a los derechos de los
acreedores garantizados —bajo la solicitud de los acreedores valistas— debia ser negociada fuera
del concurso, de manera de no afectar la preferencia asignada a tales créditos, transformando el
procedimiento en un escenario opaco y sin proteccidn para las partes.

El contrapunto, esto es, la incorporacién de los acreedores garantizados en el procedimiento,
no resulté en una alternativa exenta de criticas. Por supuesto que las sacrosantas garantias reales
ven en ello perjudicada su posicién en comparacién con el modelo anterior, pero se considerd ésta
la Unica alternativa posible a efectos de facilitar realmente la reorganizacién de la empresa viable.
El mayor riesgo asumido por las entidades concedentes de créditos garantizados puede dar cuenta
de un aumento en las tasas de interés (o en un fortalecimiento por medio de otros términos
contractuales), pero debera observarse que este mayor costo terminara considerandose como el
valor socialmente asignado a la reestructuracién de empresas viables, evitando una condena
dirigida a su necesaria liquidacion.

Estando el acuerdo dirigido a acreedores valistas y garantizados, el articulo 61 LRLAEP admite
gue éste sea separado en clases y categorias diversas para cada uno de ellos. Si bien el resto de las
normas que tocan el punto (especialmente el articulo 95 LRLAEP) parecen asumir que se trata ésta
de una division imperativa, el texto del articulo 61 se presenta de modo facultativo (“podrd”), lo
gue puede dar lugar a comportamientos estratégicos por parte del deudor o en una extraccion del
valor de la garantia a favor de los acreedores valistas en caso que el deudor no efectuare la
sefialada divisién.

Ahora bien, dividido el acuerdo en las citadas clases, deben efectuarse ciertas distinciones
ulteriores: en primer término, los acreedores cuyos créditos se encuentren garantizados con
prenda o hipoteca votaradn de acuerdo al avalto comercial de los bienes sobre los que recaen las
garantias, conforme conste en la ndmina de créditos reconocidos. Sin embargo, si el avaltio
comercial de los bienes gravados excede el valor del crédito que garantizan, el acreedor

132 Puga Vial, Juan Esteban, op. cit., nota 19, pp. 256 — 259
133 Para una critica sobre esta solucién en el sistema anterior, vid. Gdmez Balmaceda, Rafael y Eyzaguirre Smart,
Gonzalo, op. cit., nota 18, pp. 490 - 492
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correspondiente votara de acuerdo al monto de su crédito, seglin conste en la mentada ndmina
(articulo 78 LRLAEP). Por su parte, los acreedores garantizados podran votar la propuesta de
acuerdo que se formule para acreedores valistas si renuncian a la preferencia de sus créditos y no
podrdn votar la propuesta de Acuerdo que se formule para la clase o categoria de los acreedores
hipotecarios o prendarios, salvo que dicha renuncia sea parcial y se manifieste expresamente
(articulo 61 LRLAEP).

La igualdad de los acreedores al interior de las clases: justificacion y excepciones.

Adicionalmente, debe entenderse que el acuerdo de reorganizacién judicial es logrado en el
marco de un proceso concursal, en el que se hace uso de una estructura colegial a efectos de
obtener una voluntad mayoritaria que se imponga sobre los acreedores ausentes o disidentes. En
este sentido, las limitaciones de contenido del acuerdo (por cierto, menores) se justificaran como
reglas de proteccion a los acreedores minoritarios, a fin de evitar el posible abuso de la mayoria.
Para estos efectos, la autonomia privada se restringe de modo general de manera que en las
propuestas de acuerdo no pueden establecerse condiciones mas favorables para algunos de los
acreedores de una misma clase o categoria (articulo 61 LRLAEP). Ahora bien, el articulo 64 LRLAEP
contempla una excepcidon sobre este punto: podran contemplarse condiciones diversas a ciertos
créditos que formen parte de una misma clase en la medida en que ello sea aprobado con quérum
especial (conformado por dos tercios del pasivo con derecho a voto), incluyendo, para estos
efectos, s6lo a los acreedores que no resulten beneficiados por tales términos discriminatorios.™*

La norma, sin embargo, envuelve ciertos problemas practicos: en primer lugar, puede ser
complejo advertir quiénes son y quiénes no son favorecidos por la cldusula discriminatoria en
algunos casos concretos. Para estos efectos, piénsese en la situacidn en que los términos son
diversos en mds de un factor entre dos grupos de acreedores que pertenecen a la misma clase
(por ejemplo, una tasa de interés y una prorroga diversas). Lo que ocurre es que la norma razona
sobre la base de un favorecimiento absoluto y no sobre diversidad de clausulas. En segundo lugar,
la practica jurisprudencial ha dado cuenta que no resulta claro si esta mayoria debe obtenerse en
una votacion diversa de lapropuesta de acuerdo o si el resultado de una Unica votacién debe dar
cuenta del cumplimiento de ambos quora de aprobacidn. Si bien la tendencia ha sido la primera,
un nuevo problema se ha presentado en orden a determinar cudl de las dos votaciones debe
efectuarse en primer lugar, esto es, la del acuerdo en general o la de las cldusulas discriminatorias.
Si bien el problema del orden puede parecer baladi, la practica ha dado cuenta que el resultado de
una votacion tiene incidencia en el voto emitido en el segundo escrutinio.

134 En el sistema anterior, se esbozaba como un principio fundante de los convenios judiciales, el hecho que fuera uno
mismo para todos los acreedores, salvo que medie acuerdo unanime en contrario (articulo 178 del Libro IV del Cédigo de
Comercio). A juicio de Puga Vial, Juan Esteban, op. cit., nota 19, p. 181, ello no admitia propuestas mdultiples para los
diversos acreedores concursales, como tampoco establecer reglas discriminatorias. Sélo este ultimo elemento podia ser
alterado por la voluntad undnime de los acreedores (casi imposible de conseguir), estableciendo, por ejemplo, “plazos,
condiciones, porcentajes de remision, forma de extincidn de las obligaciones, etc., entre unos y otros acreedores”. Para
Puelma Accorsi, Alvaro, op. cit., nota 18, p. 213, la norma pretendia mantener la par condicio creditorum, evitando que
la mayoria pudiese imponer a la minoria un convenio discriminatorio, a menos que éstos lo aceptasen expresamente.
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La aprobacion del acuerdo: el voto conforme en la junta de acreedores y las limitadas
funciones del tribunal.

En el sistema chileno, la aprobacion del acuerdo debe darse en el marco de la Junta de
acreedores citada al efecto por la resolucion de reorganizacién (articulo 57.5 LRLAEP), la que
generalmente tendrd lugar dentro del plazo de 30 dias contados desde la publicacidon de dicha
resolucidn en el Boletin Concursal. Excepcionalmente, la fecha en que debera tener lugar la
mencionada asamblea podrd prorrogarse en la medida en la que también se haya obtenido el
apoyo de los acreedores para extender el periodo de “Proteccidn Financiera Concursal” (articulo
58 LRLAEP). A estas alturas, el deudor ya habra entregado al veedor la propuesta de acuerdo para
ser publicada en el Boletin Concursal, a lo menos 10 dias antes de la fecha en que debe celebrarse
tal junta (articulo 57.4 LRLAEP), como también el veedor habrd publicado el correspondiente
informe que la resolucién de reorganizacion le ha mandatado a efectuar en los términos del ya
explicado articulo 57.8 LRLAEP). A partir de lo anterior, los acreedores tendrdn en su poder los
términos en los que el deudor pretende efectuar la reestructuracidon de sus activos y pasivos,
como también una orientaciéon por parte del veedor (no vinculante) sobre la viabilidad de la
empresa y del acuerdo propiamente tal.

Si bien la regla general esta dada por el hecho de que los acreedores concurriran con su voto en
el contexto de la citada asamblea, el ordenamiento ha innovado en la medida en la que permite
que el veedor haya recabado previamente las correspondientes firmas por parte de los acreedores
que estén a favor del mismo." Para estos efectos, el articulo 80 LRLAEP perite que los acreedores
suscriban los correspondientes documentos ante un ministro de fe o por medio de firma
electrénica avanzada, votos que se considerardan equivalentes a aquellos efectuados por los
acreedores en junta. La misma norma fija el ambito temporal para la recoleccién de estas firmas
por parte del veedor, lo que tendra lugar entre la fecha de la publicacién de la propuesta de
cuerdo en el Boletin Concursal y hasta tres dias antes de la fecha fijada para la celebracién de la
junta. A partir de lo anterior puede colegirse que estos acreedores podran haber registrado
preliminarmente sus votos sin contar con el informe del veedor, lo que daria cuenta de una
ponderacién individual de los términos de la propuesta.

Ahora bien, incluso si se hubiesen obtenido los votos suficientes, ello no quita que la junta de
acreedores debe celebrarse de igual modo. En ella podran seguir discutiéndose los términos del
acuerdo, lo que puede restringir la utilidad del registro previo de votos puesto que éstos habran
manifestado una voluntad aprobatoria del texto fijado en la propuesta. Pero el punto mas
relevante se refiere a la votacién, para lo cual deben efectuarse ciertas distinciones, dependiendo
de su el deudor ha hecho uso de la facultad del articulo 61 LRLAEP en términos de separar a los
acreedores en clases o categorias. En tal caso, cada una de dichas clases debera analizar, deliberar
y votar la propuesta correspondiente de manera separada; y la propuesta se debe entender
acordada en la medida en la que cuente con el consentimiento del deudor™*® y el voto conforme
de dos tercios o mas de los acreedores presentes, que representen al menos dos tercios del total

135 Lo anterior proviene de una practica existente al amparo de la legislacion anterior, por la cual acreedores no
concurrentes presentaban al tribunal escritos de adhesion a las propuestas del convenio. Contra la legalidad de dicha
practica al amparo de la ley hoy derogada, Puelma Accorsi, Alvaro, op. cit., nota 18, p. 228.

136 Conforme al articulo 81 LRLAEP, si el deudor no compareciere a la Junta de acreedores llamada a conocer y
pronunciarse sobre la propuesta de acuerdo, el tribunal competente debe dictar la correspondiente resolucion de
liquidaciéon en la misma junta. Ello importa, en consecuencia, un fracaso de la negociacidon entre el deudor y sus
acreedores, dando lugar a la solucidon concursal supletoria, dada por la liquidacién de sus bienes conforme al
Procedimiento Concursal de Liquidacidn.
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del pasivo con derecho a voto de cada clase o categoria.”®’” Dicho acuerdo sobre la propuesta se
adoptara bajo la condicidén suspensiva de que se acuerde la propuesta se acuerde también por la
otra clase (articulo 79 LRLAEP)."*®

A partir de dicha norma puede colegirse que, aun cuando la propuesta se haya separado en
clases, existe una unidad del acuerdo. En este sentido, no es posible entender acordado su texto si
alguna de las clases lo rechaza, por lo que el quérum funciona como una norma de doble
proteccién. Por una parte, la doble mayoria exigida al interior de cada clase implica que no sera
posible que un acreedor que individualmente tuviese un porcentaje importante en el pasivo
provoque la aprobacién, puesto que sera necesario también contar las cabezas de los acreedores
presentes.”® Por otra parte, el poder de negociacién se distribuye equilibradamente entre
acreedores valistas y acreedores garantizados, de manera que ninguno de ellos pueda presionar
por la aprobacién de un acuerdo que termine perjudicando a la otra categoria.

La norma, eso si, no se pronuncia sobre la forma de votacion que correspondera en caso que la
propuesta del deudor no haya sido separada en clases. A estos efectos, debemos entender que el
proceso deliberativo se simplifica en términos de exigir las mayorias de cabezas y participacion del
pasivo considerando el nimero y monto total de acreedores. Es aqui donde puede producirse una
traslacion del poder de los acreedores garantizados a favor de los acreedores valistas, lo que
tendra lugar en el caso en que la participacién del segundo grupo sea menor tanto en nimero
como en porcentaje del pasivo. Pero, para estos efectos, deberd considerarse lo anteriormente
sefalado en lo relativo a la necesaria igualdad de condiciones para todos los acreedores, a menos
de contar con el qudérum especial para introducir términos diferenciados entre los créditos
(articulos 61 y 64 LRLAEP).

Como puede observarse, en el proceso de formacion de la voluntad mayoritaria el peso de la
decisién queda entregado Unicamente a los acreedores. El informe del veedor sélo tendrd un
cardacter orientativo destinado a disminuir problemas de asimetria informativa y disminuir costos
de transaccién. En similares términos, la labor del tribunal se circunscribird a dar cuenta de la
obtencién (o no) de las mayorias dispuestas en el articulo 79 LRLAEP a efectos de declarar la
propuesta como acordadas. Esta tarea de mera constatacidn por parte del tribunal nuevamente da
cuenta de la orientacidn privatista del ordenamiento chileno, en la medida en la que éste no
puede ponderar elementos exdgenos a los propios a la calidad de acreedores de los participes ni,
menos aun, efectuar una valoracidon sobre sus términos econdmicos. Esta observacion se acentua
al tiempo de observar que el acuerdo se entendera aprobado y comenzard a regir una vez vencido
el plazo para ser impugnado, sin que asi hubiese ocurrido, caso en el cual el tribunal debe asi
decretarlo, sea de oficio o a peticidn de parte (articulo 89 LRLAEP). Ello implica que en este caso el

137 El establecimiento de un sistema de doble mayoria, esto es, numérica y por pasivo, se encontraba asimismo
dispuesta en la regulacién anterior.

138 A nuestro juicio, la idea de la incorporacion de un principio mayoritario para el perfeccionamiento del acuerdo no
debe entenderse como un instituto auténomo, sino que debe ser considerado en atencidn a la finalidad que se pretende
mediante su incorporacion (en este caso, la construccion de una voluntad colegial para permitir la configuracidon de una
“unidad de foro” para la solucion del dilema que plantea una crisis patrimonial) y las salvaguardas ofrecidas a los
acreedores minoritarios o ausentes para sobreponerse a su voluntad o silencio. Asi, el principio mayoritario
contemplado en los modelos concursales organicos (como los procedimientos concursales de reorganizacién) se
incardina en la finalidad de asignar a la colectividad una voluntad comun para resolver la tragedia del recurso. Sobre el
particular, Goldenberg Serrano, Juan Luis, op. cit., nota 3, p. 188.

139 Al efecto, Puelma Accorsi, Alvaro, op. cit., nota 18, p. 225, sostenia que “[s]e ha considerado injusto que un gran
nimero de acreedores pequefios impongan su voluntad a los mayores acreedores, y que estos ultimos, siendo
numéricamente pocos, predominen y se impongan a la mayoria de pequefios acreedores”.
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tribunal sélo constatara la falta de impugnacién y, en su mérito, le otorgara fuerza vinculante al
acuerdo, sin haber efectuado examen alguno sobre la forma en que la voluntad colectiva fue
lograda ni sobre el contenido del acuerdo.

A su vez, en caso que alguno de los acreedores a quienes afecte el acuerdo lo hubiese
impugnado por alguna de las causales previstas en el articulo 85 LRLAEP, dentro del plazo de cinco
dias contados desde su publicacién en el Boletin Concursal (articulos 84 y 86 LRLAEP), el tribunal
debera citar una audiencia de resolucién. Tales impugnaciones seran tramitadas como un solo
incidente y se fallardn conjuntamente en tal audiencia, la que debera celebrarse dentro de los diez
dias siguientes al vencimiento del plazo para impugnar. Tal audiencia serd verbal y se llevara a
cabo con las partes que asistan, aunque el tribunal queda facultado para suspenderla y continuarla
con posterioridad (en este caso, sin indicacién de un plazo legal). El tribunal debera resolver las
impugnaciones dentro del plazo de 30 dias desde la celebracidn de la audiencia, resolucién que
debera publicarse en el Boletin Concursal y que sera apelable en el solo efecto devolutivo (articulo
87 LRLAEP).

Al tenor de las diversas causales de impugnacion previstas en el articulo 85 LRLAEP podemos
observar que ellas se refieren esencialmente a la forma en que se ha formado la voluntad
colectiva, dando cuenta de los vicios que el legislador ha estimado lo suficientemente graves para
la invalidacion del acuerdo. Tales defectos pueden observarse con relacidn a la ritualidad de la
junta de acreedores (articulo 85.1 LRLAEP), al error sustancial en el cdmputo de las mayorias
exigidas (articulo 85.2 LRLAEP), a la errada informacién otorgada en lo relativo a los créditos
(Articulo 85.3 LRLAEP), a los acuerdos subyacentes entre los acreedores y el deudor para la
obtencidn de ventajas indebidas (Articulo 85.4 LRLAEP), a la ocultacion o exageracién del activo o
pasivo (articulo 85.5 LRLAEP), o, en términos generales, por contener aquél estipulaciones
contrarias a lo dispuesto en la misma ley (articulo 85.6 LRLAEP).

Sobre este particular, caben tres observaciones. La primera, y mas evidente, es que el
ordenamiento sélo permite al tribunal observar los sefialados defectos en la medida en la que
hayan sido promovidos por los acreedores a quienes afecte el acuerdo, lo que impide cualquier
clase de actuacion oficiosa. El Unico punto a discutir, no resuelto por el legislador concursal, es si
acaso el tribunal podria hacer uso de sus potestades generales, por ejemplo, para declarar la
nulidad absoluta del acuerdo en los términos previstos en el Cdodigo Civil (articulo 1682 LRLAEP),
especialmente cuando los vicios consten de manifiesto. Lo segundo, que las diversas causales no
se refieren al contenido econdmico del acuerdo, por lo que no podra solicitarse al tribunal su
parecer sobre la racionalidad del mismo, la que es dejada exclusivamente en manos del deudor y
de los acreedores. Y, finalmente, que algunas de las causales acogidas pueden dar lugar a que el
tribunal no dicte la correspondiente resolucién de liquidacion refleja, permitiendo al deudor la
presentacién de una nueva propuesta (articulo 88 LRLAEP), en los términos previamente
explicados.

Rechazadas que hayan sido las impugnaciones el tribunal debe declarar aprobado el acuerdo, el
gue empezard a regir desde que la resolucion cause ejecutoria (recordando lo indicado respecto a
la posibilidad de apelar de dicha resolucién en el solo efecto devolutivo). Acogidas que hayan sido
estas es donde tiene lugar la dictacién de la resolucidn de liquidacién refleja, a menos que se trate
de las causales indicadas en los numeros 1, 2, 3 y 6 del articulo 85 LRLAEP, caso en el cual se
admite que el deudor presente nuevas propuestas de acuerdo dentro de los 10 dias contados
desde que se notifique la resolucién que tuvo por acogida la impugnacién.
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Los efectos del acuerdo aprobado respecto a los acreedores.

En los términos indicados, el acuerdo declarado como aprobado por el tribunal empezard a
surtir efectos, por regla general, desde que haya vencido el plazo de impugnaciones y éstas no
hubiesen sido presentadas. Igual ocurrird en el caso en que el tribunal hubiese rechazado las
impugnaciones, lo que serad declarado asi por el tribunal en la misma resolucién. Sin embargo, el
ordenamiento concursal chileno sorprende con una norma que ya se encontraba presente en la
legislacidn anterior, que permite que el acuerdo, aun impugnado, igualmente empiece a regir de
inmediato. Al efecto, el articulo 89 LRLAEP dispone, que el acuerdo regird no obstante las
impugnaciones, si ellas hubiesen sido interpuestas por acreedores de una determinada clase o
categoria que representen en su conjunto menos de un 30% del pasivo con derecho a voto en la
misma. En caso contrario, el acuerdo no podrd empezar a regir sino hasta que se hubiesen
desechado tales impugnaciones por medio de sentencia firme y ejecutoriada.

El propdsito de dicha norma se basa en el interés del legislador de evitar que acreedores
minoritarios obstaculicen la reorganizacion de la empresa. En ello se revela nuevamente el valor
concedido a la celeridad y a la observacién de que cualquier dilacién en este sentido puede
conducir a la muerte de la empresa. Al efecto, cabe tener presente que en este caso habra cesado
la “Proteccién Financiera Concursal”, cuyo arco temporal culminé al tiempo de la celebraciéon de la
Junta de acreedores, por lo que la posicion del deudordeviene en critica. En razén de lo anterior, la
paralizacién de los efectos del acuerdo sélo puede obtenerse en la medida en que sean apoyados
por un porcentaje de acreedores que la LRLAEP ha considerado suficiente para entender que no se
trata de una mera maniobra dilatoria, sino que existe un sustrato de respaldo superior.

Fijado que han sido los momentos en los cuales el acuerdo entra a regir, deben hacerse ciertas
aclaraciones respecto a quiénes son afectados por los términos del acuerdo. Sin perjuicio de la
necesidad de efectuar algunas aclaraciones ulteriores respecto a los acreedores garantizados, las
reglas generales se disponen en el juego de los articulos 66 y 91 de la LRLAEP. Conforme al
primero, los acuerdos afectaran sélo a los acreedores cuyos créditos se originen con anterioridad a
la resolucién de reorganizacion, destacando que, a contrario sensu, los créditos originados con
posterioridad a ellas no serdn incluidos en el acuerdo. La norma resulta redundante en sus dos
incisos puesto que la enunciacion de la primera regla hubiese bastado para comprender el efecto
previsto en la segunda, pero tiene igualmente importancia para deslindar el universo de créditos
gue se veran sujetos a las consecuencias juridicas del acuerdo adoptado. Tal enunciacién implica
que dicho universo queda regido por el momento en que los créditos se han originado, con
independencia a su participacién o no en el procedimiento concursal de reorganizacién y, en
consecuencia, sin importar si se han integrado o no a la ndmina de créditos reconocidos. Sea que
el acreedor no haya estado enunciado en el informe de deudas acompafiado por el deudor a
inicios del procedimiento (articulos 55 y 56.4 LRLAEP), sea que haya o no verificado sus créditos
conforme al articulo 70 LRLAEP, o sea que haya o no presentado personeria suficiente en los
términos del articulo 57.6 LRLAEP), sélo sera la fecha del surgimiento del crédito el que sera
relevante a estos efectos.

Por su parte, el articulo 91 LRLAEP agrega que el acuerdo, debidamente aprobado, obliga al
deudor y a todos los acreedores de cada clase o categoria, hayan o no concurrido a la Junta que lo
acuerde. Esta regla puede parecer redundante con la anterior, pero tiene por principal efecto dar
cuenta de la operatoria del principio mayoritario para la formacién de la voluntad colectiva. De tal
modo, ya no estamos refiriéndonos a los acreedores cuyos créditos no hayan sido integrados en la
némina de créditos reconocidos, sino al contrario. Por ello, lo que el legislador agrega en el citado
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articulo 91 es que el hecho de no haber concurrido a la formacién de la voluntad mayoritaria no
quita que los efectos del acuerdo igualmente le empecen. Asi, sea que el acreedor no haya
concurrido a la junta de acreedores, se haya abstenido de votar o haya votado en contra de Ila
propuesta presentada por el deudor, ninguna de tales circunstancias puede ser considerada a
efectos de ignorar los nuevos términos y condiciones para el pago de sus créditos contenidos en el
acuerdo aprobado. Con ello, podrd apreciarse, se produce una ruptura del efecto relativo de los
contratos (articulo 1545 del Codigo Civil), reemplazandose por una légica colegial que sirve de
sustrato en todos los procedimientos concursales.

Efectos respecto a los créditos garantizados.

Como se observd previamente, una de las novedades de la LRLAEP en materia de
reorganizaciéon empresarial, fue la incorporacion de los créditos garantizados, sea con prenda o
hipoteca, al catdlogo de aquéllos que puede ser afectado por los términos de un acuerdo de
reorganizacién. Indicadas que han sido las motivaciones del legislador y la forma en la que estos se
integran a la clase o categoria de los acreedores garantizados (o a la clase de los créditos valistas,
segln recordaremos en la seccidn posterior), queda hacer algunas distinciones adicionales.

Al tiempo en que el legislador observa la necesidad de integracién de esta clase de créditos a
las férmulas reorganizativas, lo hace sobre la base de que, en caso contrario, la reestructuracion
empresarial resultara dificil (sino, imposible) en la medida en la que exista afectacién de los bienes
gue se encuentran integrados en el proceso productivo. En atencidn a lo anterior, el ordenamiento
chileno admite la posibilidad de excluir estos créditos de los efectos del acuerdo de reorganizacion
en la medida en la que se acredite que las garantias recaen sobre bienes que no son esenciales
para la empresa deudora. Para tales efectos, el articulo 94 LRLAEP dispone que los acreedores
titulares de los créditos garantizados tendran un plazo de 8 dias (el mismo para la verificacién de
créditos al amparo del articulo 70 LRLAEP) para solicitar fundadamente al tribunal que declare que
el bien sobre el que recae la garantia no tiene el caracter de esencial para la empresa. En tal caso
el tribunal puede (no siendo, por tanto, obligatorio) solicitar al veedor un informe que contendrd
la calificacion de esencialidad o no del bien, entendiendo el legislador que sera éste quien podra
ofrecer mayores luces al tribunal sobre el asunto toda vez que se encuentra actuando como
interventor de la empresa (articulo 57.2 LRLAEP). En todo caso, el tribunal debe resolver sobre
esta peticién en Unica instancia (por tanto, no susceptible de apelacidn) a mas tardar el segundo
dia anterior a la fecha de celebracién de la Junta de acreedores, puesto que tal pronunciamiento
tendrd importancia, veremos a continuacién, para efectos de las mayorias necesarias para la
aprobacién del acuerdo.

En caso que el tribunal se pronuncie favorablemente, esto es, que estime que el bien sobre el
que recae la garantia no es esencial para el giro de la empresa deudora, debera distinguirse si el
bien es de propiedad del deudor o de un tercero. En el primer caso, su titular sélo concurrird en la
clase o categoria de los créditos valistas por el monto no cubierto por el avalio comercial de la
garantia, si es del caso. En razdn de lo anterior, el monto efectivamente cubierto no se integra a la
clase de los acreedores garantizados para efectos del quérum, pudiendo ejecutar libremente su
garantia sin estar afecto a los términos del acuerdo (articulos 94 y 95.2 LRLAEP). Pero dado que la
separacion ideal del crédito se ha basado en un mero avalio comercial, el legislador ha pretendido
efectuar un ajuste para el caso en que, ejecutada que sea la garantia fuera del concurso, el valor
de ejecucidn no calce con tal avallo. Asi, en caso que el crédito no hubiese sido cubierto por la
garantia, su titular puede solicitar ante el tribunal que conocié del acuerdo, que este se cumpla a
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su favor mientras no se encuentren prescritas las acciones de cobro. En caso contrario, esto es, de
existir un excedente en la liquidacidn, una vez pagado el respectivo crédito la diferencia debe ser
destinada al cumplimiento del acuerdo.

En caso que el bien no esencial sea de propiedad de un tercero, el articulo 95.3 LRLAEP ofrece
una mecdnica diversa. En tal caso, deberd distinguirse la actitud del deudor en la Junta de
acreedores llamada a pronunciarse sobre el acuerdo, estimando, en este caso, que el acreedor se
encontrard en mejor posicion para determinar si prefiere la ejecucidn separada de la garantia o
renunciar a tal derecho haciéndose parte del acuerdo. Por ello, si el acreedor vota a favor del
acuerdo, se sujetard a los términos y modalidades del mismo y no podra perseguir su crédito en
términos distintos a los estipulados.140 En este caso, en consecuencia, el acreedor ha estimado que
desea participar en la construcciéon de la voluntad mayoritaria y, en consecuencia, su crédito debe
ser considerado para efectos del quorum y se terminara afectando por la reestructuracién
aprobada. Al contrario, si el acreedor manifiesta su intencidon de no votar o simplemente no asiste
a la Junta de acreedores, su crédito no se considerard en el pasivo con derecho a voto de la clase
de los acreedores garantizados, pudiendo cobrar su crédito mediante la ejecucion de la garantia,
de manera separada al concurso.

Finalmente, si el bien sobre el que recae la garantia es declarado como esencial para el giro de
la empresa, sea por la declaracién efectuada en este sentido por el deudor al inicio del
procedimiento (articulo 56 LRLAEP) o sea por declaracién judicial (articulo 94 LRLAEP), siempre se
aplicaran los términos y modalidades establecidos en el acuerdo de reorganizacion (articulo 95.1
LRLAEP). Lo anterior, sin distinguir si el bien es o no de propiedad del deudor, puesto que en este
punto sélo interesa la integracion del bien a su proceso productivo con independencia al titulo que
aquél tiene sobre el activo garantizado. Es aqui, entonces, donde se despliega en toda su magnitud
la reforma propiciada por la LRLAEP, distinguiéndose del modelo reorganizativo contenido en el
Libro IV del Cédigo de Comercio. Y es aqui también donde se revela la finalidad del legislador en el
establecimiento de las nuevas reglas del juego para los acreedores garantizados, en la medida en
la que se restringen sus derechos a fin de favorecer la reorganizacién de la empresa.

Efectos respecto a los créditos valistas.

Respecto a los acreedores valistas, el legislador no efectia mayores aclaraciones, por lo que
cabe aplicar las reglas generales previamente enunciadas. Sélo cabe destacar al respecto dos
puntos: en primer lugar, en el orden de prelacion de créditos dispuestos en el ordenamiento
chileno, la clase de los créditos valistas opera como regla general, de manera que no
configurdndose un crédito como preferente (por ley) o subordinado (sea voluntaria o legalmente),
debera calificarse como ordinario para todos los efectos legales (articulo 2489 del Cadigo Civil). En
segundo lugar, que en esta clase o categoria se integraran, para los efectos del procedimiento
concursal de reorganizacion, aquellas porciones de los créditos prendarios o hipotecarios que no
se encuentren cubiertos por el avalio comercial de las garantias (articulo 78 LRLAEP), como

140 La norma no indica qué ocurre en caso de que el acreedor vote en contra del acuerdo de reorganizacidn. Creemos
que lo anterior se debe a una asuncion errénea del legislador, en el sentido de entender que si el acreedor vota en
contra no se lograra el quérum de aprobacidn, lo que, en todo caso, dependerd de la conformacion del pasivo. Ante tal
silencio, nos parece que una votacidn en contra igualmente implica el deseo del acreedor de formar parte de la voluntad
colegial, por lo que termina asumiendo los resultados de la votacidn. De este modo, si a pesar de su voto negativo se
logra el quérum de aprobacidn, entendemos que los efectos juridicos son los mismos que aquellos que describe la ley
para el voto favorable.
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también aquéllos cuyos titulares han renunciado a la preferencia, sea total o parcialmente
(articulo 61 LRLAEP).

De este modo, en caso que el deudor haya presentado una propuesta que distinga clases o
categorias, los términos del acuerdo seran vinculantes para todos estos acreedores en la medida
en que el acuerdo haya sido aprobado en su totalidad. En este sentido, y conforme dispone el
articulo 93 LRLAE, los créditos se entenderan remitidos, novados o repactados, segun
corresponda, para todos los efectos legales.

Efectos respecto a los créditos pospuestos. Planteamiento general.

El reconocimiento de los créditos legalmente pospuestos es una de las tantas innovaciones de
la LRLAEP, y que, para los efectos que nos interesa, tienen también aplicacion en el marco de los
procedimientos concursales de reorganizacién. Pero previo al estudio de la tipologia de estos
créditos, nos parece necesario hacer algunas referencias generales de esta figura, especialmente
por su novedad (al menos en el contexto chileno) y a la necesaria referencia a la calificacion de su
naturaleza juridica y caracteristicas generales para comprender sus deslindes dogmaticos y
operatoria practica.

En el contexto del Derecho comparado, la revisién de las normas de prelacion de créditos no
sélo se ha detenido en el adelgazamiento de la tutela preferencial,*** sino que también en la
posibilidad de que ciertos créditos resulten minusvalorados en el campo del conflicto de
acreedores.'”” La minusvaloracién es apreciada desde la légica concursal, en que, por razones de
justicia distributiva, y funcionales a los fines del concurso, pueden identificarse ciertos elementos
constitutivos del crédito o conductuales de su titular que resultan relevantes para generar un
nuevo tipo de norma de graduacion, en este caso, negativa. Dicha clase de créditos suele
designarse bajo el concepto de la subordinacién,** haciendo uso de la nomenclatura con la que
ella nace terminolégicamente en el Derecho norteamericano,* aun cuando diversos

141 En Espafia, por ejemplo, el apartado V de la Exposicion de Motivos de la Ley No. 22/2003, concursal, justificaba la
poda de los privilegios, ante evidencias, como las sefialadas por Beltran Sanchez, Emilio, “El nuevo Derecho concursal
espafiol”, Anales de la Academia Matrisense del Notariado, nim. 43, 2007, pp. 487 y 488, en que “La escasa satisfaccion
de los acreedores —ordinarios— deriva, en fin, de la existencia de numerosos créditos privilegiados, que se han ido
acumulando a lo largo de la historia, introduciéndose en funcion de las presiones de los correspondientes grupos
sociales”. O, en Alemania, en que —con un diagndstico concordante— se suprimieron todos los privilegios legales en sede
concursal (Schmidt, Karsten, “Fundamentos del nuevo Derecho concursal aleman”, en Garcia Villaverde, R.; Alonso
Ureba, A., y Pulgar Esquerra, J. (directores), Estudios sobre el Anteproyecto de la Ley Concursal de 2011, Madrid, Dilex,
2002, p. 27).

142 Avila de la Torre, Alfredo, “La subordinacién en el concurso de los créditos de las personas especialmente
relacionadas”, en Sarcina, A. y Garcia-Cruces, J.A. (directores), Il trattamento giuridico della crisi d'impresa. Profili di
diritto concorsuale italiano e spagnolo a confronto, Bari, Cacucci Editori, 2008, p. 159.

143 En nuestro ordenamiento, como veremos mas adelante, la voz “subordinacion” ha quedado reservada para el
tratamiento especial del crédito valista del articulo 2489 CC, incorporado por la Ley 20.190, de 2007, y de los bonos
subordinados que pueden emitir los bancos al amparo del articulo 55 del D.F.L. No. 3, de 1997, que fija el texto de la Ley
General de Bancos.

144 Si bien existen antecedentes en el Partnership Act inglés de 1890, el establecimiento de la subordinacién crediticia
recoge como primer antecedente expreso el reconocimiento, primero jurisprudencial y luego legal, de la subordinacién
a nivel del articulo 510 del United States Code 11 (“USC 11”). Vid. Ferré Falcén, Juan, Los créditos subordinados, Cizur
Menor, Thomson Civitas, 2006, pp. 126 — 163, y Vattermoli, Daniele, Crediti subordinati e concorso tra creditori, Milan,
Giuffré Editori, 2012, pp. 96 - 110. Para un andlisis particular de la teoria del “equitable subordination”, y su evolucion
histérica en el Derecho norteamericano, vid. Herzog, A. S. y Zweibel, Joel B., “The equitable subordination of claims in
bankruptcy”, Vanderbilt Law Journal, Vol. 15, 1961, pp. 83-118. A su vez, para efectos de conceder un marco de
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ordenamientos hayan reconocido la figura mediante denominaciones diversas, bajo las nociones
analogas de “postergacion”'*® 0, como en nuestro sistema juridico, “posposicion”. Dicha tendencia
recibe ahora un reconocimiento expreso en la LRLAEP, aunque cabe sefalar que, a diferencia de
otros sistemas juridicos, la nueva regulacién concursal no postula un tratamiento unitario de los
“créditos legalmente pospuestos”.

Bajo una conceptualizacién mas moderna de la posposicion crediticia, el Derecho chileno ya
habia reconocido la admisibilidad general y efectos de la subordinacién voluntaria por medio de su
incorporacién en el articulo 2489 CC. La creacién de la figura de los créditos legalmente
pospuestos en la LRLAEP, sin embargo, no obedece a iguales justificaciones y expedientes
técnicos, conclusidn a la que ha llegado la doctrina extranjera,**® aun en los casos en los que
ambas figuras (subordinacién voluntaria e involuntaria) se encuentran reguladas en una misma
disposicion o, incluso, integradas a una Unica categoria juridica. No obstante, el punto de contacto
entre ambas figuras se encuentra en su efecto primordial, como es el ofrecer una regla de
graduacion de los créditos que logra un descenso en la escala de prelacidn de créditos. Pero, en el
caso de los créditos pospuestos por mandato legal, se han evidenciado objetivos eminentemente
practicos, como son el fortalecimiento de la posicion econdmica y la “proteccién de los intereses
de la masa pasiva ordinaria, pues elimina de la concurrencia a una serie de acreedores, o lo que

permite ampliar el patrimonio concursal disponible para ellos”.*"’

Para tales efectos, pueden destacarse las siguientes caracteristicas generales de esta clase de
créditos. En primer lugar, se trata de créditos concursales, vale decir, que integran la masa pasiva
del concurso. De ello se derivan también una serie de consecuencias: (i) poseen iguales derechos
gue el resto de los acreedores, segln la clase o categoria que les corresponda, con excepcion de su
posicién en la escala de prelacidon en atencién a la aplicacion de la regla de degradacion del
crédito;*®y (ii) no se integraran a este tipo los créditos que nazcan con posterioridad a la apertura

aplicacidn general a la subordinacién equitativa, pueden consultarse las secciones 60 y 61 del Capitulo V de la Guia
Legislativa de la CNUDMI sobre el régimen de la insolvencia.

145 Denominacidon reconocida en el Derecho comparado, por ejemplo, en el articulo 2.467 del Codice Civile italiano,
producto de la reforma societaria del afio 2003, y el articulo 69 de la Ley No. 1.116, de Insolvencia Empresarial
colombiana, de 2006), y que originalmente se encontraba en los articulos 139 y 240 del proyecto de ley contemplado en
el Mensaje presidencial que dio inicio a la tramitacién de la LRLAEP (Historia de la Ley N° 20.720, pp. 67 y 95). La voz
“postergados” fue posteriormente reemplazada por la de “pospuestos” (Historia de la Ley, Segundo Informe de las
Comisiones Unidas, pp. 1.045 y 1.088), probablemente para conservar una unidad terminoldgica.

No obstante, a nivel comparado generalmente se utiliza la voz “subordinacién” para abordar este efecto. Por ejemplo, el
articulo 510 USC 11; el articulo 92 de la Ley No. 22/2003, concursal de Espafia (“LC”); el articulo 46 del Cédigo da
Insolvéncia e Recuperagdo de Empresas portugués, de 2004; el articulo 83 de la Ley No. 11.101 de recuperagao judicial,
extrajudicial e falencia brasilefia, de 2005; el articulo 111 de la Ley No. 18.387, de declaracion judicial del concurso y
reorganizacion empresarial uruguaya, de 2008; y el articulo 222 bis de la Ley de Concursos Mercantiles mexicana, de
2000, conforme a la reforma incorporada el 10 de enero del presente afio, entre otros. En el Derecho aleman, por su
parte, la identificacién de la figura se efectla sobre la idea de la pérdida del rango (nachrangige Glaubigern),
reconociendo un catadlogo de tales créditos en la §39 de la Insolvenzordnung, de 1999 (“InsO”). La identidad de todos
estos términos es expuesta, por ejemplo, por Vattermoli, Daniele, op. cit., nota 56, p. 3.

146 Por todos, Bermejo Gutiérrez, Nuria, Créditos y quiebra, Madrid, Civitas, 2002, p. 436.

147 Ferré Falcon, Juan, op. cit., nota 56, p. 693.

148 Conservandose, en lo demas, el régimen juridico dispuesto para la generalidad de los créditos concursales, los
titulares de los créditos subordinados podran igualmente participar en los procesos de nominacién de los veedores y
liquidadores (articulos 22 y 37 LRLAEP); se sujetaran a las reglas de determinacion del pasivo (articulos 70, 71y 170 a

179 LRLAEP); se integraran a la respectiva clase de acreedores en los acuerdos de reorganizacion (articulo 61 LRLAEP);
gozaran de derecho a voto (articulos 79, 189 a 191, y 265 LRLAEP); podran formar parte de las comisiones de acreedores
(articulos 69 y 202 LRLAEP); y se le asignaran iguales facultades impugnatorias de los acuerdos, como también para
hacer valer nulidades o denunciar incumplimientos (articulos 85, 97 y 98 LRLAEP), entre otras. La excepcidn esta dada
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del procedimiento, porque seran éstos créditos contra la masa y se sujetardn a sus propios
términos, conforme a las reglas generales.

Luego, se trata de créditos minusvalorados en el concurso. Esta idea ha sido reconducida a la
categoria de los “derechos debilitados”, que, como sefiala Cannada-Bartoli, se refiere a ciertos
derechos subjetivos con una menor eficacia, una vez que se ha producido el hecho productivo del
debilitamiento.'* Si bien en otros sistemas tal caracter se extiende a los derechos politicos de los
titulares de los créditos subordinados, la LRLAEP sélo ha optado por un debilitamiento del crédito
en el dmbito de su prelacion. Por su parte, resultard que los hechos productivos de la degradacion
del crédito encuentran un reflejo Unicamente en el contexto de alguno de los procedimientos
concursales previstos en la LRLAEP. Los créditos legalmente pospuestos, por tanto, no tienen
operatividad fuera de aquéllos, ni en la regulacidn general del cumplimiento de las obligaciones
(dado que se trata de una regla de graduacion que sélo tiene sentido en el marco de un conflicto
entre acreedores ante la evidencia de un patrimonio insuficiente), ni por medio del ejercicio de
tercerias de prelacién en la drbita del juicio ejecutivo.

Finalmente, también deben calificarse como créditos generalmente subordinados, esto es,
respecto a todos los demdas acreedores del deudor concursado. Asi, todos los casos de
subordinacién legal se ofrecen como generales, en el sentido que seran todos los titulares de los
créditos no subordinados los que recibiran los beneficios de la posposicién legal, aumentando sus
posibilidades de cobro. Dado que se trata éste de un efecto concedido por el legislador, no cabe
participacién de la voluntad de los particulares, en el sentido de alterar el efecto degradatorio
asociado a la posposicion crediticia, especialmente para escapar de sus consecuencias, por
ejemplo, mediante la constitucion de garantias reales sobre el patrimonio del deudor para obtener
una preferencia, o para limitar el beneficio a favor de un nimero limitado de créditos.

Tipologia de los créditos legalmente pospuestos en el marco del procedimiento concursal de
reorganizacion.

a) Créditos legalmente pospuestos por infraccion a la “Proteccion Financiera Concursal”.

Ya nos hemos referido a la extensién y funcidn que cumple la denominada “Proteccion

para las personas relacionadas al deudor, pero, en este caso, la normativa concursal no ha asociado la privacion de
derechos al caracter subordinado del crédito, sino especialmente a su caracter de acreedores complacientes, casi a
modo de una presuncién de derecho de conflicto de intereses que les impediria razonar en torno a los parametros de
eficiencia que pretende el concurso. De este modo, el caracter de personas relacionadas por parte del titular, conforme
al listado previsto en el articulo 2.26 LRLAEP, ocasionara, adicionalmente, la pérdida de derechos politicos para
participar en los procesos de nominacion de veedores y liquidadores (articulos 37 y 55 LRLAEP); aceptar una prérroga de
la proteccion financiera concursal (articulo 58 LRLAEP); votar en la junta de acreedores convocada para el conocimiento
y deliberacién de las propuestas de acuerdo de reorganizacién presentadas por el deudor, como también en las juntas
que puedan celebrarse con posterioridad a la aprobacion de dichos acuerdos, y en las juntas y audiencias que tengan
lugar en los procedimientos concursales de liquidacidn y renegociacidén de deudas, segun el caso (articulos 79, 83, 191,
258, 265, 266 y 267 LRLAEP); y suscribir acuerdos de reorganizacion extrajudicial (articulo 109 LRLAEP). Por su parte,
tampoco podran deducir como gastos necesarios para la produccién de la renta, las cantidades que correspondan a la
condonacidn o remision de deudas, intereses, reajustes u otras cantidades que se hayan devengado en su favor (articulo
93 LRLAEP) ni obtendran el régimen tributario especial en materia de impuesto al valor agregado para imputar el tributo
pagado por facturas cuyos créditos han sido objeto de un acuerdo de reorganizacion (articulo 27 ter del decreto ley N2
825, de 1974); se ampliara a dos afios el periodo de sospecha en el ejercicio de las acciones revocatorias objetivas
(articulos 287 y 290 LRLAEP); y no podran obtener recompensas en razén del ejercicio de las acciones revocatorias
concursales (articulo 293 LRLAEP).

149 Cannada-Bartoli, Eugenio, “Affievolimento”, en Enciclopedia del Diritto, Italia, Giuffre, 1958, t. I, pp. 670 — 671.
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Financiera Concursal” a efectos de ofrecer un espacio de tutela para la negociacién del acuerdo de
reorganizacion. También nos hemos referido a sus efectos y descrito la forma en la que se impide
qgue, durante dicho periodo, se terminen anticipadamente los contratos, exijan anticipadamente
las obligaciones o hagan efectivas las garantias invocando como causal el inicio de un
procedimiento concursal de reorganizacion (articulo 57.1.c LRLAEP), todo ello con la finalidad de
mantener vigentes los términos y condiciones de los contratos celebrados con el deudor vy
evitando cualquier obstaculizacién de la reestructuracién de la empresa. Ahora debemos
detenernos en el régimen sancionatorio, diferenciando los efectos juridicos relativos a la
incorporacién de determinadas cldusulas en el texto contractual que transgredan la prohibicién
dispuesta en la norma, y aquellos que se despliegan respecto a los eventuales créditos que
podria tener el tercero contratante en contra del deudor, en caso que éste contraviniese las
prohibiciones legales antes referidas.

Sobre lo primero, la norma no es tan clara como la que se ofrece en su antecedente inmediato:
el articulo 16 de la Ley N° 1.116, de insolvencia empresarial, colombiana. Este expresa la ineficacia
de este tipo de clausulas, incluso sin necesidad de declaracion judicial. El ordenamiento concursal
chileno no existe expresion sobre el efecto que tiene la incorporacién de disposiciones
contractuales que infrinjan las limitaciones antes indicadas, pero pueden llegarse a similares
conclusiones si se atiende a la forma en la que operaria la tutela de la “Proteccién Financiera
Concursal”. En primer término, si lo que pretende es la terminacidon unilateral del contrato,
ocurrird que la Empresa Deudora demandard igualmente el cumplimiento de las obligaciones de
dicho tercero, basado en la ineficacia de la clausula contractual al amparo de lo dispuesto en el
articulo 57.1.c) LRLAEP, y sdlo entonces procederd la declaracidon judicial que desprecia el
ordenamiento colombiano. Luego, si lo que se pretende es el cumplimiento anticipado de las
obligaciones del deudor o la ejecucidon de las garantias contratadas, deberdan oponerse las
correspondientes excepciones, fundadas en que se trata de un crédito que no es actualmente
exigible, nuevamente, producto de la ineficacia de la clausula contractual que posibilitaba tal
actuacién. Ahora bien, dado que en estos dos ultimos casos la norma debe conciliarse con lo
dispuesto en el articulo 57.1.a) LRLAEP, no estaremos ante un procedimiento de ejecuciéon ni de
restitucion de juicio de arrendamiento, sino sélo ante un proceso de cardcter declarativo. Lo
anterior, a menos que estemos frente a una garantia otorgada por un tercero, en que, no siendo
aplicable la limitacién recién indicada, la proteccién se producird unicamente en razén del articulo
57.1.c) LRLAEP antes referido.

Ahora bien, respecto a las consecuencias juridicas relativas a los eventuales créditos del
contratante con el deudor, la normativa chilena replica un sistema de posposicidn legal conocido
en el ordenamiento colombiano.™®

150 En cualquier caso, la norma chilena indudablemente ha tomado como base el articulo 16 de la Ley de Insolvencia
Empresarial colombiana, que dispone que “De verificarse la ocurrencia de la ineficiencia y haber intentado hacer
efectiva la cldusula el acreedor, el pago de los créditos a su favor quedara legalmente postergado a la atencion precia de
todos los demds créditos dentro de dicho proceso...”, con la diferencia que esta ultima regula como segunda medida
sancionatoria la posibilidad que el juez ordene la cancelacién inmediata de todas las garantias que hayan sido otorgadas
por el deudor o por terceros para caucionar los créditos objeto de la ineficacia. Otro ejemplo similar se encuentra en el
articulo 92.7 de la Ley 22/2003, concursal (Espafia), que concede la uUltima posicidn en la escala de prelacion a “7.2 Los
créditos derivados de los contratos con obligaciones reciprocas a que se refieren los articulos 61, 62, 68 y 69, cuando el
juez constate, previo informe de la administracion concursal, que el acreedor obstaculiza de forma reiterada el
cumplimiento del contrato en perjuicio del interés del concurso”. Pero la norma no se encontraba dispuesta en el texto
original de la ley, sino que fue incorporado por el R.D.-ley 3/2009, de 27 de marzo, de medidas urgentes en materia
tributaria, financiera y concursal ante la evolucion de la situacidon econémica.
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Para ello, se emplean las herramientas de la prelaciéon de crédito a modo de sancién a la
conducta del acreedor que ha buscado obstaculizar la pretensidn reorganizativa, intentando hacer
efectivos los derechos concedidos en un texto contractual, que, como hemos indicado, resulta
ineficaz.

A este respecto, como sefiala Puga Vial, “la sancién no surge por el hecho de que exista una
cldusula en tal sentido, que ademas es ineficaz, sino por el hecho de intentar ponerle término
unilateralmente o intentar ejecutar el acto”.”" Por ello, se trata de una sancién eventual, que se
basa en un comportamiento desplegado por el contratante que, a la vez, es un acreedor dinerario
de la empresa deudora, y que termina por desfavorecer sus posibilidades de cobro, mediante la
técnica de la posposicion legal. En este caso en particular, la minusvaloracién del crédito en la
escala de prelacién surge a consecuencia de la conducta llevada a cabo por su titular, entendiendo
que éste ha pretendido un fortalecimiento de su posicién en el ambito de la negociacion de la
reorganizacién empresarial. La posposicidén, en consecuencia, cumple con un objetivo funcional a
los fines del concurso,* sirviendo como obstaculo (ojala, preventivo) para poder llevar a cabo una
negociacién tutelada que permita que los acreedores determinen si es posible reestructurar los
activos y pasivos de la empresa o si, al contrario, resulta econdémicamente favorable propiciar el
inicio de una liquidacién concursal.

En el aspecto que nos interesa, la posposicion legal de los créditos resultantes de la relacion
contractual indebidamente terminada, que han pretendido ser acelerados o cuyas garantias han
intentado ejecutarse, tiene tres elementos adicionales a considerar. Por una parte, se trata del
caso de subordinacién legal mas profundo que ofrece el ordenamiento concursal chileno, por
cuanto se dispone que el crédito quedard pospuesto hasta que se pague la totalidad de los
acreedores a quienes les afecte el acuerdo de reorganizacién judicial, incluidos los acreedores que
califican como personas relacionadas al deudor.”® Luego, que la configuraciéon del supuesto,
basado en una conducta desplegada por el acreedor que infringe una disposicién legal que
requiere de la mantencién de la vigencia y condiciones de pago del deudor, advierte una
justificacién penalizadora en el supuesto (no advertible en todos los casos de posposicion
reconocidos en la LRLAEP).™ Finalmente, la posposicién del crédito debera ser declarada por el
tribunal previo procedimiento incidental, dando cuenta de la posibilidad de debate entre las
partes interesadas respecto a su ocurrencia, que se referird, muy probablemente a si el hecho de
la terminacidn, exigibilidad anticipada o ejecucion de garantias ha considerado o no elementos
funcionalmente diversos al solo inicio del procedimiento de reorganizacion. Asi, aun en el caso en
que el tribunal reconozca la ineficacia de la cldusula, la regla de la subordinacion legal sélo se
activara a requerimiento de parte, y no podra declararse de oficio por aquél.

b) Créditos legalmente pospuestos de las Personas Relacionadas al deudor.

La posicion de los créditos cuyos titulares son personas relacionadas al deudor constituye uno
de los asuntos mas complejos que han debido enfrentar los diversos ordenamientos juridicos. Se
posan sobre los mismos sendos mantos de sospecha, sea respecto a la propia existencia del
crédito, sea porque en ciertos casos puede advertirse una dotacién anémala de recursos a la

151 Puga Vial, Juan Esteban, op. cit., nota 15, p. 245.

152 Goldenberg Serrano, Juan Luis, “Los créditos legalmente pospuestos en la Ley N° 20.720”, Revista de Derecho
(Universidad Austral de Chile), Vol. XXVIIl, nim. 2, 2015, p. 92.

153 Se logra asi una sancién poderosa que hara que s6lo muy excepcionalmente este crédito serd realmente satisfecho,
en concordancia con la magnitud de la sancién impuesta, por ejemplo, en el Derecho espafiol.

154 Goldenberg Serrano, Juan Luis, op. cit., nim. 64, p. 105.
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empresa, especialmente en aquellos casos en los que ésta se encuentra infracapitalizada.

El punto de partida se encuentra en el tratamiento de la participacién de los denominados
insiders del deudor en el contexto concursal, lo que en el Derecho norteamericano se reflejé en la
aplicacién practica de la denominada doctrina del equitable subordination prevista en el articulo
510 (c) (1) USC. Luego, otros ordenamientos replicaron la técnica, pero desbordando el Derecho
concursal, para recalificar esta clase de créditos como verdaderos aportes de capital, de manera
de poder paliar la llamada “infracapitalizacién nominal” de las sociedades de responsabilidad
limitada. Pero su mayor dificultad técnica se ha referido a la incorporacién de criterios subjetivos
basados en la idea del “comerciante ordenado” (§32 de la Ley de sociedades de responsabilidad
limitada o GmbH, hoy derogada), o del “desequilibrio excesivo entre deuda y patrimonio neto o
que la sociedad se hubiese encontrado en una situacién en la que era necesaria una aportacion de
capital” (articulo 2.467 del Codice Civile italiano). Por ultimo, surgié la idea de la subordinacidn
automatica, con una valoracién que intentaba superar los problemas de los modelos europeos
antes indicados, al tiempo de acercarse a la solucidon norteamericana, satisfaciéndose Unicamente
por el hecho de que el acreedor integrara un catdlogo de personas relacionadas.” En todo caso,
esta Ultima orientacion se ha replicado en varios ordenamientos comparados.'*®

No obstante, el legislador chileno ha tomado un rumbo distinto.”” El crédito no resulta

subordinado por el hecho de haberse ofrecido en el marco de un modelo de infracapitalizacién
societaria o de evidente cercania familiar, sino precisamente por el hecho de la ausencia de
documentacidon en un término previo al inicio del procedimiento concursal. De este modo, el
legislador chileno no ha obrado sobre una base estructural del tipo de crédito concedido, sino
motivado por la sospecha de su inexistencia en atencién a la ausencia de antecedentes escritos
gue den cuenta de su realidad. Si es de este modo, la solucién legislativa presenta como especial
curiosidad que, ante la referida sospecha, en lugar de arbitrar medidas para su confirmacién,
resuelve mediante la conservacién de la posibilidad de pago, aun cuando establezca una sancién
degradatoria mediante la subordinacién legal del crédito.™®

Asi, en el contexto de la discusién legislativa, la redaccidon de la norma parece justificarse, en
primer término, en una practica habitual en el marco de los convenios judiciales, cuestidon que
hubiese implicado una tipificacion de una soluciéon disponible en el marco de las diversas

155 Goldenberg Serrano, Juan Luis, “Mecanismos de proteccién a los acreedores de una sociedad de responsabilidad
limitada infracapitalizada. Analisis critico y propuesta de solucidn”, Revista Chilena de Derecho Privado, nim. 27, 2016,
pp. 191 —209.

156 Por ejemplo, los articulos 46.e) y 47 del Codigo da Insolvéncia e Recuperagdo de Empresas, portugués; el articulo
83.VIll.b) de la Ley No. 11.101, brasilefia; el articulo 69.1 de la Ley No. 1.116, colombiana; los articulos 111y 112 de la
Ley No. 18.387, uruguaya; y el articulo 222 bis.ll de la Ley de Concursos Mercantiles, mexicana.

157 Para los efectos de la LRLAEP, se entiende por Persona Relacionada: “a) el cdnyuge, los ascendientes, descendientes
y colaterales por consanguinidad o afinidad hasta el sexto grado inclusive y las sociedades en que éstos participen, con
excepcidon de aquellas inscritas en el Registro de Valores; y b) las personas que se encuentren en alguna de las
situaciones a que se refiere el articulo 100 de la ley N° 18045, de mercado de valores” (articulo 2.26 LRLAEP). Sobre este
particular, puede consultarse a Alarcén Cafiuta, Miguel, “La personas relacionadas en la Ley 20.720. Consecuencias y
comentarios criticos”, Revista Chilena de Derecho y Ciencia Politica, Vol. 5, nim. 2, 2014, passim

158 A este respecto, bien puede traerse en mente la critica esbozada por Blasco Gascd, Francisco, El pago de los
acreedores concursales, Cizur Menor, Aranzadi Thomson Reuters, 2010, p. 327, en la 6rbita del Derecho espafiol, en
cuanto se “trata aqui de una postergacion o subordinacién basada en una oculta presuncién de fraude, de manera
extravagante y con poco sentido, pues si se presume el fraude o la falsedad del crédito, los mecanismos juridicos deben
ser otros que no la postergacidn en el cobro, pues parece que se quiere decir que hay fraude pero no mucho o que se
presume el fraude pero poco o no lo bastante para declarar la nulidad del contrato”.
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justificaciones a la subordinacién voluntaria de créditos.™ Por ello, la justificacion que se tuvo en
consideracion para la mantencidn de la norma prevista en el articulo 63 LRLAEP se encontraba en
evitar “el riesgo de la alteracidn del pasivo mediante la creacidon de créditos relacionados no
justificados”.’® Sobre la base de este criterio se avanzd hasta alcanzar la redaccién final de la
norma, particularmente a partir de la intervencidon del Senador Andrés Zaldivar, quien propuso
distinguir entre “créditos de la cuenta corriente y los créditos documentarios”, puesto que, a su
juicio, los primeros “podian ser objeto de manipulacion, mientras que los segundos estan dotados
de una mayor seriedad”,*®* llevando a que se agregara a la norma un requisito para la operatividad
de la subordinacién de los créditos de las personas relacionadas, referido a la inexistencia de
documentacién dentro de un periodo de noventa dias antes del inicio del procedimiento concursal
de reorganizacion.'®

Cabe advertir que este supuesto de subordinacion del crédito resultard aplicable tanto en los
procedimientos concursales de reorganizacion (articulo 63 LRLAEP) como de liquidacién (articulo
241 LRLAEP), aunque con ciertos matices diferenciadores. Mientras en el escenario liquidatorio la
posposicidn se presenta como consecuencia de la falta de documentacidn del crédito en un arco
temporal de 90 dias previos a la dictacion de la resolucién de liquidacién, en el procedimiento
concursal de reorganizacion este supuesto sélo se replica en el primero de los casos cubiertos por
aquella norma. Adicionalmente, el articulo 63 LRLAEP advierte que el acuerdo también podra
hacer aplicable la posposiciéon a los créditos que, aun cuando se encuentren documentados,
provienen de personas relacionadas al deudor, previo informe fundado del veedor. Sin embargo,
bien cabe cuestionarse si se trata de un modelo de subordinacién legal, o si, proveniente de la
deliberacion y votacién de los acreedores, se acerca a una formula de posposicién voluntaria. El
punto resulta particularmente complejo porque este ultimo, al menos en la formulacién propuesta
por el articulo 2.489 del Cdédigo Civil, requiere ineludiblemente de la voluntad del acreedor
subordinado, cuestién que aqui no podrd presentarse en tanto se tratard de una posposicidn
impuesta por los demds acreedores en el contenido del acuerdo, considerando especialmente que
las personas relacionadas al deudor carecen de derecho a voto (articulo 79 LRLAEP).

c) Créditos legalmente pospuestos en razén de la revocacion de actos y contratos.

Una de las tantas novedades que se contienen en la LRLAEP se refiere a un nuevo sistema
revocatorio concursal, contenido en su Capitulo VI. Si bien no es el momento para discutir su
régimen juridico,'® debemos resumir algunos de sus aspectos a efectos de comprender cémo se
articula en este caso el régimen de posposiciéon. En primer término, y a diferencia del sistema

159 En este sentido, Contador Rosales, Nelson y Palacios Vergara, Cristian, op. cit., nota 7, p. 83.

160 Una de las justificaciones dadas al efecto por la sefiora Alejandra Anguita, Jefa del Departamento Juridico de la
Superintendencia de Quiebras. Punto que fue posteriormente tomado por el Senador Espina a efectos de indicar que “el
riesgo practico es que se constituyan falsamente acreencias y que ellas, relacionadas con la empresa, se paguen y
recuperen dineros indebidamente” (Historia de la Ley, Segundo Informe de las Comisiones Unidas, pp. 667 y 670,
respectivamente).

161 Historia de la Ley, Segundo Informe de las Comisiones Unidas, p. 669.

162 Créditos documentados que, conforme expresd el Senador Tuma, son “para la historia de la ley”, los que se
encuentran emitidos y estan registrados por el deudor” (Historia de la Ley, Segundo Informe de las Comisiones Unidas,
p. 674), y, que conforme a Contador Rosales, Nelson y Palacios Vergara, Cristian, op. cit., nota 7, p. 83, se refieren a un
crédito que “debe constar en algun titulo vdlido donde se exprese inequivocamente el monto y caracteristicas del
crédito”.

163 Un mayor desarrollo puede encontrarse en Goldenberg Serrano, Juan Luis, “Apuntes sobre el tratamiento normativo
de las acciones revocatorias concursales en la Ley N° 20.720”, en Jequier Lehuedé, Eduardo (editor), Estudios de
Derecho concursal. La Ley N° 20.720, a un afio de vigencia, Santiago, Thomson Reuters, 2016, passim.
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previsto en el Libro IV del Cédigo de Comercio, se expresa ahora que las acciones revocatorias
pueden ser intentadas tanto en el marco de un procedimiento liquidatorio como reorganizativo de
la empresa deudora, y que, en este caso, cabe hacer ciertas distinciones respecto a la revocacién
objetiva, tratada de manera excepcional para una cierta tipologia de actos gratuitos y asimilados
(articulo 287 LRLAEP) y la revocacion subjetiva, basada esencialmente en la existencia de un
perjuicio a la masa activa o pasiva del concurso y en el conocimiento del mal estado de los
negocios del deudor por parte del tercero contratante (articulo 288 LRLAEP).***

A nuestro juicio, sélo en este Ultimo supuesto se activa la posposicidn crediticia prevista en el
articulo 292 LRLAEP, justificada en el mencionado conocimiento que, conforme a lo dispuesto en
el articulo 2468 CC, se asimila a la mala fe. Se trata, en consecuencia, de una formulacién que tifie
a esta clase de subordinacién de un cariz sancionatorio,™® y, acaso, preventivo de las conductas
que puede tener un tercero contratante que perjudica las posibilidades de cobro de los terceros
en conocimiento de la crisis patrimonial del deudor. La posposicién se plantea en este caso bajo la
légica de que la resolucién que acoge la revocacidon subjetiva tendra por consecuencia la
destruccién de todos los efectos juridicos y materiales de los actos invocados, funcionando como
un tipo de rescisién que pretende situar a las partes en el estado anterior a su perfeccionamiento.
Siendo de este modo, el tercero debera restituir material o juridicamente aquellos bienes que
hayan salido del patrimonio del deudor para ser reintegrados a la masa activa del concurso (y, en
este caso, dirigirse a la reorganizacion de la empresa), pero obtendrd el derecho paralelo a
obtener también el reintegro de los pagos efectuados con motivo del acto ahora revocado. Es aqui
donde se articula el régimen degradatorio del crédito, dado que el acreedor debera verificar su
crédito en el concurso, pero no podrd ser pagado sino hasta que se hayan satisfechos los créditos
de todos los demas acreedores valistas.

Conclusiones.

En torno a la nueva formulacidon de la normativa concursal chilena, cabe destacar que ella se
estructura sobre la base de una orientacién privatista en la que son los particulares quienes
podran acordar una solucién que se adecue a sus pretensiones de satisfaccion. Para tales efectos,
no creemos efectivo que la ley chilena incline la balanza a favor de la reorganizacion de la empresa
en desbalance a su eventual liquidacién. Al contrario, sostenemos que el disefio de la negociacion
que pretendia el salvamento de la empresa en crisis en el modelo normativo anterior se
presentaba de manera bastante ineficiente, de modo que la nueva ley ha venido a proponer
soluciones que, a juicio del legislador, le han parecido mas razonables y efectivas.

Un primer punto de preocupacion se refiere a la continuidad de las actividades econdmicas
durante el transcurso del procedimiento de negociacién, lo que se articula, por una parte, en la
limitacion de los derechos de los acreedores (mediante la denominada “Proteccidon Financiera
Concursal”), y, por la otra, a través de un fomento a la obtencion de liquidez por parte de la
empresa y a la continuacién de sus operaciones (bajo una légica de proteccion del dinero fresco).
En estos casos, los efectos legales se amplifican a todos los acreedores, con independencia a su

164 Adicionalmente, el articulo 289 LRLAEP ha incluido la posibilidad de revocacion de reformas a los pactos o estatutos
sociales que se realicen dentro de los seis meses inmediatamente anteriores al inicio del Procedimiento Concursal
respectivo, en la medida en que importaren la disminucién del patrimonio del deudor.

165 El caracter sancionatorio que, creemos, fundamenta la norma permite eludir las criticas esbozadas por Puga Vial,
Juan Esteban, Derecho concursal. Del procedimiento concursal de liquidacion. Ley N° 20.720, Santiago, Editorial juridica
de Chile, 2014, p. 493, que califica esta decisidn legislativa como una “burla” o un “verdadero abuso”.
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participacién en el procedimiento o a una manifestacién de voluntad conforme a tales
consecuencias juridicas. Ello se justifica en que se tratan éstos de elementos que el legislador ha
considerado estructurales en la identidad del procedimiento de reorganizacién, de tal manera que
se les estiman como herramientas destinadas al cumplimiento de las finalidades implicitas en el
concurso. De tal suerte, no importara si se trata de acreedores disidentes o no concurrentes (del
mismo modo que tampoco serd relevante si acaso se trata de acreedores que no son llamados a
participar en el procedimiento, como los acreedores preferentes no garantizados). En todo caso,
sus derechos se veran limitados en la fase de negociacion.

Ahora bien, cuando nos referimos al acuerdo de reorganizacién propiamente tal, resulta
evidente que el sistema chileno ha conservado la ldgica de un principio mayoritario, desplegado
organicamente por medio del recurso a la junta de acreedores y dinamicamente en razén de la
referencia al ejercicio del derecho a voto. Sin embargo, entendiendo que dicha formulacién se
presenta de manera antitética a los efectos relativos del contrato (articulo 1545 del Cédigo Civil),
creemos que el principio mayoritario sélo puede entenderse de modo que éste sea funcional al
cumplimiento de las finalidades del concurso.

Todos estos aspectos reciben una especial atencidon por parte del nuevo ordenamiento
concursal, ofreciendo una multitud de reglas orientadas a la conformaciéon de una némina de
créditos reconocidos. El punto relevante aqui se encuentra en que, a diferencia de sistema
anterior, tal determinacién no se dirige a identificar a los créditos que resultaran afectados por los
términos del acuerdo, sino a quiénes formardn parte de la junta de acreedores citada para
deliberar sobre las propuestas presentadas por el deudor. Siendo asi, la falta de concurrencia de
un acreedor al concurso (en la medida que se trate de un crédito no reconocido previamente por
el deudor al tiempo de presentar su estado de deudas), sélo tendra por efecto el impedimento de
formar parte de la voluntad colegial, sin incidir en los efectos de la reorganizacién acordada
respecto a sus créditos. En tal sentido, la afectacién del crédito como resultado del acuerdo
aprobado se sujetara Unicamente a un expediente temporal, como es aquél en razén del cual el
crédito reconoce su origen en un momento anterior a la dictacién de la correspondiente
resolucién de reorganizacion.

Por su parte, y ahora respecto a los acreedores disidentes, el ordenamiento chileno no destaca
por contener normas particularmente protectoras de los acreedores minoritarios. Lo anterior
puesto que la LRLAEP destaca por la libertad de contenidos del acuerdo, fundado en los
expedientes de la autonomia de la voluntad. De ello resulta que las limitaciones se encuentren
previstas de manera bastante excepcional, al tiempo en que no se atribuyen al tribunal (ni a otros
drganos concursales) facultades para una ponderacién vinculante del contenido econdmico del
acuerdo y en que la revisidn de su contenido juridico no se presenta como una facultad que pueda
ejercerse ex officio, sino sélo a solicitud de los acreedores.

Sin embargo, el principal punto a considerar se darad en torno a la regla de igualdad de los
acreedores afectados, sin perjuicio de que tal regla admitira ciertas excepciones. La primera es
aquélla que permite la distincién de los acreedores en clases o categorias, pero que, a diferencia
de otros modelos normativos, se encuentran tipificadas en aquellas que corresponde a los créditos
garantizados y valistas (o quirografarios). La segunda es la que admite distinciones al interior de
cada clase o categoria, pero sélo en la medida en la que la diferencia sea aprobada adicionalmente
por dos tercios de los acreedores no beneficiados. Y, la ultima, aquella que permite que el
ordenamiento reaccione frente a una cierta tipologia de créditos a efectos de ser minusvalorados
al interior del concurso, bajo la idea de la posposicidn legal de créditos.

979



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

Bibliografia.

ALARCON CANUTA, Miguel, “Las personas relacionadas en la Ley 20.720. Consecuencias y
comentarios criticos”, Revista Chilena de Derecho y Ciencia Politica, Vol. 5, num. 2, 2014.

AVILA DE LA TORRE, Alfredo, “La subordinacién en el concurso de los créditos de las personas
especialmente relacionadas”, en Sarcina, A. y Garcia- Cruces, J.A. (directores), Il trattamento
giuridico della crisi d’'impresa. Profili di diritto concorsuale italiano e spagnolo a confronto, Bari,
Cacucci Editori, 2008.

BELTRAN SANCHEZ, Emilio, “El nuevo Derecho concursal espafiol”, Anales de la Academia
Matrisense del Notariado, nim. 43, 2007.

BERMEJO GUTIERREZ, Nuria, Créditos y quiebra, Civitas, Madrid, 2002.

BLASCO GASCO, Francisco, El pago de los acreedores concursales, Cizur Menor, Aranzadi
Thomson Reuters, Santiago, 2010.

CANNADA-BARTOLI, Eugenio, “Affievolimento”, Enciclopedia del Diritto, Tomo |, Giuffre, Italia,
1958.

CONTADOR ROSALES, Nelson y PALACIOS VERGARA, Cristian, Procedimientos concursales,
Thomson Reuters, Santiago, 2015.

CONTRERAS STRAUCH, Osvaldo, Insolvencia y quiebra, Editorial Juridica de Chile, Santiago,
2010.

FERRE FALCON, Juan, Los créditos subordinados, Cizur Menor, Thomson Civitas, Santiago, 2006.

GOLDENBERG SERRANO, Juan Luis, “El problema temporal en el inicio de los procedimientos
concursales”, lus et Praxis, Afio 18, nim. 1, 2012.

GOLDENBERG SERRANO, Juan Luis, La visidn privatista del derecho concursal, Thomson Reuters
La Ley, Santiago, 2015.

GOLDENBERG SERRANO, Juan Luis, “Los créditos legalmente pospuestos en la Ley N° 20.720”,
Revista de Derecho (Universidad Austral de Chile), Vol. XXVIII, nium. 2, 2015.

GOLDENBERG SERRANO, Juan Luis, “Apuntes sobre el tratamiento normativo de las acciones
revocatorias concursales en la Ley N° 20.720”, en Jequier Lehuedé, Eduardo (editor), Estudios de
Derecho concursal. La Ley N° 20.720, a un aiio de vigencia, Santiago, Thomson Reuters, 2016, pp.
69 - 108.

GOLDENBERG SERRANO, Juan Luis, “Mecanismos de protecciéon a los acreedores de una
sociedad de responsabilidad limitada infracapitalizada. Andlisis critico y propuesta de solucion”,
Revista Chilena de Derecho Privado, nim. 27, 2016.

GOMEZ BALMACEDA, Rafael y EYZAGUIRRE SMART, Gonzalo, El Derecho de quiebras, segunda
edicion aumentada, Santiago, Editorial Juridica de Chile, 2011.

HERZOG, A.S. y ZWEIBEL, Joel B., “The equitable subordination of claims in bankruptcy”,
Vanderbilt Law Review, Vol. 15, 1961.

LIRA SILVA, Diego y ROMAN RODRIGUEZ, Juan Pablo, Reforma al Derecho de quiebras. Nuevo
estatuto de los sindicos, Legal Publishing, Santiago, 2010.

PUELMA ACCORSI, Alvaro, Curso de Derecho de quiebras (tercera edicién corregida y
980



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

actualizada), Editorial Juridica de Chile, Santiago, 1983.

PULGAR ESQUERRA, Juana, Preconcursalidad y acuerdos de refinanciacién, La Ley, Madrid,
2012.

PUGA VIAL, Juan Esteban, Derecho concursal. El convenio de acreedores, segunda edicidn
actualizada, Editorial Juridica de Chile, Santiago, 2006.

PUGA VIAL, Juan Esteban, Derecho concursal. El acuerdo de reorganizacion, Editorial Juridica de
Chile, Santiago, 2014.

PUGA VIAL, Juan Esteban, Derecho concursal. Del procedimiento concursal de liquidacidon. Ley
N° 20.720, Editorial Juridica de Chile, Santiago, 2014.

PUGA VIAL, Juan Esteban, “Mirada critica de la Ley N° 20720”, en JEQUIER LEHUEDE, Eduardo
(editor), Estudios de Derecho concursal. La Ley N° 20.720, a un aio de vigencia, Thomson Reuters,
Santiago, 2016.

SANDOVAL LOPEZ, Ricardo, Derecho comercial. La insolvencia de la empresa. Derecho
concursal: quiebras, convenios y cesiones de bienes, Tomo IV, Editorial Juridica de Chile, Santiago,
2007.

SANDOVAL LOPEZ, Ricardo, Reorganizacién y liquidaciéon de empresas y personas. Derecho
Concursal, Editorial Juridica de Chile, Santiago, 2014.

SCHMIDT, Karsten, “Fundamentos del nuevo Derecho concursal aleman”, en Garcia Villaverde,
R.; Alonso Ureba, A.; y Pulgar Ezquerra, J. (directores), Estudios sobre el Anteproyecto de la Ley
Concursal de 2011, Dilex, Madrid, 2002.

VATTERMOLI, Daniele, Crediti subordinati e concorso tra creditori, Giuffré Editori, Milan, 2012.

981



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

CAPITULO CUATRO
LA POSICION JURIDICA DE LOS ACREEDORES NO FIRMANTES DEL CONVENIO JUDICIAL O DE LOS
ACUERDOS, EN VIA EXTRAJUDICIAL, EN EL ORDENAMIENTO JURIDICO ESPANOL.

Juan Carlos RODRIGUEZ MASEDA. Espaiia.

La configuracion de la masa pasiva del concurso en via judicial.

La Ley concursal espaiola del 2003 responde al principio de concursalidad, determinando que
los acreedores, con caracter general, para poder acceder al concurso deben insinuar sus créditos,
es decir, comunicar, y ver reconocidos sus créditos, porque, declarado el concurso, todos los
acreedores del deudor, ordinarios o no, cualquiera que sea su nacionalidad y domicilio, quedardan
de derecho integrados en la masa pasiva del concurso, sin mds excepciones que las establecidas
en las leyes (art. 49 LC). El auto de declaracién del deudor en situacidn concursal, determina,
formal y materialmente, el punto de partida para la configuracidon de la masa pasiva, generando
una serie de efectos sobre el propio deudor, y, en lo que aqui nos interesa, sobre el patrimonio y
los acreedores. En su consecuencia, todos los acreedores, con independencia de su condicion,
quedan, de derecho, integrados en la masa pasiva.

Se puede considerar, profundizando en este postulado inicial, que existe una obligacion legal
de insinuar (articulo 85 LC), de comunicar el crédito indicando en qué cuantia y con qué
clasificacion pretende el acreedor que su derecho aparezca en la lista de acreedores,
constituyendo la masa pasiva. En todo caso, en la Ley concursal, ademas de dicha comunicacién,
se habla de una segunda fase de reconocimiento y clasificacién del crédito (articulo 86 LC),
verificada por la administracién concursal en el informe provisional (articulo 75 LC) cuya lista de
acreedores debe ser elaborada en los términos previstos en el articulo 94 de la sefialada Ley. Una
lista de acreedores que incluird los datos de identificacién y la cuantia de cada crédito,
procediendo a su clasificacion en (i) laborales, (ii) publicos, (iii) financieros, (iv) y el denominado
“resto de acreedores”. El protagonismo de la administracién concursal en la identificacidn,
verificacidn y determinacion del pasivo real de la entidad concursada resulta incuestionable.

En definitiva, el objetivo del procedimiento de insinuacién es que el crédito llegue a
conocimiento de la administracién concursal para que se proceda a su clasificacion; porque el
objetivo, en esta fase inicial, del proceso concursal'®® no puede ser otro que el de establecer con
claridad y precisidn el pasivo real del deudor, gozando la lista definitiva de acreedores de fuerza de
cosa juzgada. Por esta razén, la norma concursal supera el marco de proactividad del acreedor que
debe velar por su crédito y aporta al esquema de busqueda y clasificacién del pasivo una segunda
via que la doctrina ha denominado “cuasioficio”,'®’ porque se complementa el sistema del articulo

166 CORTES DOMINGUEZ,V.: “Capitulo I. La Naturaleza juridica de la Declaracién judicial de Concurso”, en VV.AA.:
“Tratado de Derecho mercantil”, Dir. M. Olivencia Ruiz, C. Fernandez-Névoa y R. Jiménez de Parga, CORTES
DOMINGUEZV., DAMIAN MORENO,J., GONZALEZ GRANDA,P., ALVAREZ SANCHEZ DE MOVELLAN,P., ARIZA
COLMENAREJO, M2 J. y REVILLA GON’ZLEZ,J.A., t. XLVIII, “Derecho Concursal”, vol. 72, “ Derecho Procesal concursal”,
edit. MARCIAL PONS, EDICIONES JURIDICAS Y SOCIALES,S.A., Madrid/Barcelona, 2008, p. 20, quien se expresa en
términos tan concluyentes como éstos: “el Concurso es un proceso jurisdiccional”. En el Ordenamiento Juridico Espafiol,
el concurso es un proceso, un proceso judicial, que pretende una determinada tutela judicial efectiva, articulada en sus
distintas fases.

167 VEIGA COPO, A. “El reconocimiento de créditos sin comunicacion previa”. ADC 16/2009. CIVITAS, 2009. Este autor,
ademas en su monografia LA MASA PASIVA DEL CONCURSO DE ACREEDORES (CIVITAS, 2012) que tomamos como
referencia en muchos extremos de este trabajo, incorpora una relevante cita de doctrina italiana que fundamenta la
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85 permitiendo a la administracién concursal, incluso obligdndole en algunos supuestos, al
reconocimiento de determinados créditos, aun en caso de inexistencia de comunicacion por parte
del acreedor. Una realidad tuitiva que resulta posible en la medida en que la administracion
concursal, configurada por profesionales, en principio, que disponen -o deberian disponer- de una
elevada capacitacidon técnica, estan -o deberian estarlo- capacitados para identificar y determinar
la realidad del pasivo, mads alla de la necesaria proactividad de los acreedores concurrentes en la
defensa de la integridad de su crédito.™®®

Esto es asi o puede ser asi, porque el concurso es un proceso y como tal, sometido al articulo
24 de la Constitucién espafiola y al articulo 117 y 118 del mismo texto fundamental, y porque el
administrador concursal es un érgano judicial y el ejercicio de la administracién concursal es
actividad judicial, ejercicio de la tutela judicial efectiva judicial, a través de un sistema de
colaboracidn orgénica de los particulares, que configuran un érgano institucional judicial® en el

relevancia del reconocimiento, que por su interés reproducimos: PAJARDI, Manuale di Diritto Fallimentare ( BOCCHIOLA/
PALUCHOWSK [a cura di]), 52 ed., Milano, 1998, pg. 401 quien asevera, no sin acierto, como naturaleza y estructura del
procedimiento son realidades bien distintas, si bien del todo coherentes. Como bien sefiala BONSIGNORI, Il Fallimento ,
Milano, 1986, pg. 579 debe subrayarse que la verificacién del pasivo tiene una doble finalidad, de un lado lograr la
individualizacién de los acreedores y, de otro, la verificacidon de la medida de sus poderes de agresidn sobre los bienes
del deudor comun. No pierden actualidad las palabras de PROVINCIALI, Tratado de Derecho de Quiebra, Il, Barcelona,
1958 ( RAMIREZ (traduccidn de), pg. 439 cuando asevera que la sintesis de esta comprobacién legitima también la
apertura y el progreso de la ejecucion colectiva, de lo que es buena prueba que, si no resulta pluralidad de acreedores,
el procedimiento se cierra por haberse comprobado que no es legitimo.

168 CARRASCO PERERA. A. Los Derechos de Garantia en la Ley concursal, CIVITAS-THOMSON. Tercera Edicion. 2009. Una
vision muy relevante de la problematica concursal en Espafia nos la otorga el profesor Carrasco Perera en el Prélogo ala
primera edicién de este celebrado libro, referencia esencial en materia de garantias, concluyendo: “En ningun otro
espacio del Ordenamiento Juridico como el concursal se aprecia la general y pavorosa inoperancia del Derecho. Es
inexplicable el optimismo de nuestros legisladores, y de quienes les jalean, cuando se creen que el Derecho concursal
constituye una poderosa contribucidén a la justicia y a determinados fines de naturaleza social y econédmica. Es
asombroso como maduros juristas y operadores econdémicos prudentes afirman que la modificacion de nuestro
Ordenamiento concursal es un acontecimiento de gran importancia, y enormemente esperado. Y la mayoria de ellos no
lo espetan por cinismo. Cuando la ley concursal se pone al servicio de fines de politica legislativa ajena a los acreedores,
se ignora gravemente cudl es la condicion humana, los motores del animal racional -un ser puramente egoista-, la
existencia de intereses no cooperativos en la quiebra, la creacién de incentivos perversos, la catadura, la ralea de los
sujetos que hacen quebrar las empresas, que en la mayoria de los casos son unos tramposos, la poca importancia social
que tiene el que un empresario, unos propietarios, unos managers, continden mangoneando la empresa que ha podido
llevar a la ruina a muchos pequefios acreedores, la futilidad de mantener temporalmente con vida a una unidad
econdmica por la que, si se subasta ahora, no daria un duro el que a grandes voces propugna que se mantenga, la risible
creencia de que un abogado y un auditor o economista pueden estar dotados de una sagacidad empresarial mas aguda
que la de quienes han arruinado o vaciado la empresa; se ignora la facilidad con la que se hacen planes de viabilidad y su
contenido. Y si rebajando el alcance de nuestras pretensiones, quisiéramos limitar los efectos de la Ley concursal a los
de una simple técnica liquidatoria justa, se ignorarian igualmente los enormes costes de transaccion de cualquier paso,
de cualquier movimiento, de cualquier impulso, que pretenda realizarse dentro del procedimiento concursal; se ignora
la resistencia que opone el medio opaco de los intereses donde se mueve el concurso; se ignora que en estos
menesteres la sustancia de la regla es nada, y el espabilarse lo es todo, que da igual que regla de Derecho utilicemos,
cuando tienen que manejarla un acreedor, su procurador, su abogado, tres administradores concursales (normalmente
muy ocupados en otros menesteres), el procurador del concurso, el abogado del concurso, el juez del concurso (acaso
en régimen de suplencia), el secretario del juzgado. Y mientras incidentes van y vienen y los costes terciarios se disparan,
los bienes han desaparecido, o nadie se molesta en averiguar dénde estan. El Derecho, como la religidn escrita, puede
llegar a ser una obra de arte, aunque pueda estar condenado a no ser otra cosa que eso. Consolémonos pensando que el
inconmesurable producto del ingenio humano que es el Corpus luris de Justiniano vio la luz cuando ya apenas habia
territorio en el que aplicarse ni hombres sobre los que regir”.

169 GARCIA PITA Y LASTRES, JL. “La separacién de los administradores concursales por prolongacién indebida de la
liguidacién”. En la obra colectiva, La liquidacidn de la masa activa, VI Congreso Esparfiol de Derecho de la Insolvencia "In
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marco de un sistema de colaboracidn publico- privada.

El protagonismo de la administracidon concursal.

Ergo, constitutivamente, y, sin duda alguna, complementariamente al camino de insinuacién
del crédito, corresponderd a la administracidn concursal configurar la masa pasiva, determinar su
realidad y decidir la inclusién o exclusidn en la lista de acreedores de los créditos puestos de
manifiesto, sin perjuicio de la facultad de impugnacién de la lista de acreedores, que a los
interesados en el proceso corresponda en via jurisdiccional. Esta decisidén se adoptara respecto de
cada uno de los créditos, tanto de los que se hayan comunicado expresamente como de los que
resultaren de los libros y documentos del deudor o que, por cualquier otra razén, constaren en el
concurso y llegaran al conocimiento de la administracidn concursal.

Es decir, en el sistema espafiol, la administracién concursal asume la obligacidn de configurar la
masa pasiva real, regulando, de forma concreta, determinados supuestos de obligatorio
reconocimiento para determinados créditos que, con el soporte correspondiente, llegan a su juicio
(articulo 86 LC), por cualquier medio, y, especialmente, por los registros publicos, o, en los
concursos de sociedades, por la evidencia de la contabilidad social. Asi se puede decir que se
impone por la Ley, una labor, ciertamente, inquisitiva en esta fase del proceso, que encuentra su
fundamento material en el objetivo de alcanzar un sistema financiero sano, en un marco de
confianza sustancial en el funcionamiento de la economia real, que solo puede otorgar la
seguridad juridica, en este caso, liderada por un drgano judicial proactivo que asume la
responsabilidad de indicar lo que se debe y a quién se debe. El sistema asi configurado funciona,
puesto que evita que las corruptelas estratégicas o el juego de las eventualidades procesales,
determine o establezca marcos de beneficio de unos acreedores en detrimento de otros. De los
que ostentan poder o relacidon con el acreedor, en perjuicio de los que, incluso, pueden tener
dificultad para conocer el proceso concursal.

Ergo podemos explicar la regulacion legal, que establece un marco de reconocimiento
necesario, mas intenso, indicando que se incluirdn necesariamente, es decir, que la administracion
concursal, bajo su responsabilidad, no puede dejar de incluir dentro de la masa pasiva, en la lista
de acreedores, aquellos créditos que (i) hayan sido reconocidos por laudo o por resolucion
procesal, aunque no fueran firmes, (ii) los que consten en documento con fuerza ejecutiva, (iii) los
reconocidos por certificacién administrativa, (iv) los asegurados con garantia real inscrita en
registro publico, y (v) los créditos de los trabajadores cuya existencia y cuantia resulten de los
libros y documentos del deudor o por cualquier otra razén consten en el concurso.

En su consecuencia, si el crédito consta en los libros y en los documentos, en la contabilidad de
la concursada, en los registros; si concurren evidencias razonables de su existencia que llegan a
conocimiento de la administracién concursal, el hecho de que la comunicacién hubiese sido
realizada de forma tardia, o que no fuera realizada, no determinara la exclusién o la subordinacion
forzosa inherente a la insinuacion extempordnea. La comunicacion fuera de plazo, o la no
comunicacion, puede ceder ante la constancia del crédito en cualquier forma que pueda ser
detectada por la administracién concursal, y ostente un soporte razonable, y hubiera sido recogida
de oficio, por la administracidn concursal, en la lista de acreedores.

memoriam Emilio Beltran". Dir. Angel José Rojo Fernandez Rio, Jesis Quijano Gonzalez, Ana Belén Campuzano Laguillo.
Cizur Menor, Navarra, Aranzadi-Thomson Reuters. 2015.
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La norma vincula la gestion de la administracién concursal con un evidente marco de
proteccién del acreedor, en el seno del proceso, con la finalidad de identificar con plenitud la masa
pasiva. El objetivo del proceso concursal y preconcursal, es la solucién de la insolvencia; objetivo
imposible de alcanzar si el procedimiento previsto legalmente en el seno del proceso, para
identificar y concretar la masa pasiva no es exhaustivo y permite que queden o resulten créditos
extraconcurales que puedan, eventualmente, pretender su existencia y vinculacidn, una vez
finalizado el concurso o de forma alternativa al mismo.

Dice la norma (art 92.12 LC), que son créditos subordinados los que hayan sido insinuados con
posterioridad al plazo legal para esa comunicacion. Pero exceptua (i) a determinados créditos
publicos y laborales segin prevé el articulo 86.3 LC;'”° (ii) los que resultare su existencia de la
documentacién del deudor; (iii) los que consten en documento con fuerza ejecutiva; (iv) los
asegurados con garantia real inscrita en registro publico; (v) los que constaren de otro modo en el
concurso o en otro procedimiento judicial; y (vi) aquellos otros para cuya determinacion sea

precisa la actuacién de comprobacién de las administraciones publicas.

Evidenciamos, por lo tanto, un intenso protagonismo de la administracion concursal. El
denominado reconocimiento forzoso'’* opera por la cualidad y calidad de esos créditos, ya que
son créditos que constan documentados o, en su caso, creados constitutivamente bajo el amparo
de ciertos institutos, documentos, resoluciones o registros que acreditan fehacientemente la
existencia y veracidad de tales créditos, y no resulta razonable a la administracion concursal dudar
de su veracidad y cuantia. Constituyen el pasivo y, aunque no fueran insinuados, no pueden dejar
de constituirlo, porque su realidad es incuestionable, razén por la que la administracién concursal
no debe cuestionar su existencia, y debe, en todo caso, reconocerlos y calificarlos conforme a lo
establecido por la Ley. Que podamos hablar de un reconocimiento forzoso nos pone en la pista del
grado de intervencién y del relevante papel de la administracidon concursal en la proteccion del
crédito y de los acreedores. En definitiva, en la configuracidon del pasivo real de la concursada.
Intervencion que se extiende a la actuacién judicial, dado que la lista de acreedores es susceptible
de ser objeto de impugnacién a través del correspondiente incidente que concluye con una
Sentencia que tiene por objeto determinar la cuantia y la calificacién del crédito, abundando en el
concurso como proceso y en los efectos de cosa juzgada.

La regulacion del denominado reconocimiento forzoso.

En esta linea de reconocimiento forzoso, quizds mejor definida, ahora, como de oficio o
cuasioficio, aparece el articulo 87 de la Ley concursal, con una serie de supuestos que se
denominan especiales de reconocimiento que vienen a ratificar las consideraciones realizadas que
se pueden resumir en un postulado que es el que defendemos en este trabajo: lo que se pretende
por la Ley, con fuerza de cosa juzgada, es la determinacion real del pasivo concursal; resultando

170 Articulo 86.3 LC: “Cuando no se hubiera presentado alguna declaracién o autoliquidacion que sea precisa para la
determinacidn de un crédito de Derecho Publico o de los trabajadores, debera cumplimentarse por el concursado en
caso de intervencion o, en su caso, por la administracién concursal cuando no lo realice el concursado o en el supuesto
de suspension de facultades de administracién y disposicidn. Para el caso que, por ausencia de datos, no fuera posible la
determinacion de su cuantia debera reconocerse como crédito contingente”

171 BERMEJO, N. «Art. 86. Reconocimiento de créditos», Obra Colectiva. Comentario de la Ley concursal. Dir. ROJO-
BELTRAN. CIVITAS. Reimpr. 2008, pg. 1545 quién recuerda que el fundamento lo debemos encontrar en que quien tenga
acreditada a su favor la existencia de un derecho no debe soportar que su pretensidn sea puesta en entredicho por la
administracion concursal.
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gue lo que no esté en la lista de acreedores que resulte firme en el proceso concursal, no estar3,
va, en el mundo. Este reconocimiento de oficio opera por la cualidad y calidad de unos créditos
debidamente documentados conforme a su régimen legal especifico y que acreditan
fehacientemente la existencia y veracidad de los mismos. El estudio de esta norma nos pone en el
elevado nivel de proteccion que la Ley concursal busca o pretende, en favor de los acreedores y
del sistema financiero en general. Si sobre los acreedores recae una obligacién de alegar e
insinuar, resulta evidente que existen otras vias, igualmente obligatorias, para configurar el pasivo
real determinado por los créditos contra el deudor comun (art. 84 LC), con la Unica excepcion de
aquellos que tengan la consideracién de créditos contra la masa, que recaen en el érgano judicial
administracién concursal.

Se establece y regula en el indicado articulo 87 de la Ley concursal'’ el régimen obligatorio
aplicable, (i) en primer lugar, a los créditos sometidos a condicidn resolutoria que se reconoceran
como condicionales y disfrutaran de los derechos concursales que correspondan a su cuantia y
calificacién, en tanto no se cumpla la condicién; (ii) también se regulan los créditos de derecho
publico de las Administraciones publicas y sus organismos publicos recurridos en via
administrativa o jurisdiccional, que son constituidos por los créditos comunicados por las
administraciones publicas por medio de sus certificaciones administrativas que gozan de
presunciéon de veracidad, que deben ser reconocidas literalmente por el administrador concursal,
sin perjuicio de la facultad de impugnacién en via econdmico-administrativa'’?; (iii) igualmente se
hace referencia a los créditos sometidos a condicidn suspensiva y los litigiosos que deberdn ser
reconocidos en el concurso como créditos contingentes sin cuantia propia y con la calificacién que
corresponda; (iv) a los créditos que no puedan ser hechos efectivos contra el concursado sin la
previa excusion del patrimonio del deudor principal que se reconocerdan como créditos
contingentes mientras el acreedor no justifique cumplidamente a la administracion concursal
haber agotado la excusidn; (v) o los créditos en los que el acreedor disfrute de fianza de tercero
gue se reconoceran por su importe sin limitacidn alguna y sin perjuicio de la sustitucién del titular
del crédito en caso de pago por el fiador.

En consecuencia con lo anteriormente expuesto, tiene pleno sentido lo que establece el
articulo 49 de nuestra Ley concursal:*”* declarado el concurso, todos los acreedores del deudor,

172 VEIGA COPO, A. “El reconocimiento de créditos sin comunicacién previa”. Anuario de Derecho Concursal 16/2009.
CIVITAS. PAMPLONA. 2009. “Esta situacién no empece, sin embargo, para que el acreedor o potencial acreedor no
adopte una postura proactiva, lejos precisamente de la mas que aparente pasividad que en estos supuestos recoge o
induce el propio legislador. Sabido es que la norma concursal establece la integracidon universal de todos los acreedores
en la masa pasiva, integracion o sumision al proceso ope legis , sin que sea preciso actuar o enervar nada,...
Estrechamente unido al principio de concursalidad esta la obligatoriedad del procedimiento de verificacién para cuantos
traten de hacer valer sus pretensiones crediticias y patrimoniales en el concurso. Y ese tratar de hacer valer sus
pretensiones se traduce en la obtencién de un titulo suficiente y habilitante para poder participar en el concurso..”

173 No tenemos margen para analizar en este trabajo la problematica del crédito tributario en sede concursal y su
peculiar o especial régimen. Por todos, FRAILE FERNANDEZ, R. “La posicién del Crédito Tributario en el Concurso de
Acreedores”. Primera Edicion. ARANZADI. 2014. HERRERO CANO, M. “El Crédito Publico Tributario en el Concurso de
Acreedores”. TIRANT. VALENCIA.2014. GARCIA GOMEZ, A. “La posicion de las Administraciones Tributarias en el
concurso a proposito de la reforma de la Ley 38/211”. Revista Quincena Fiscal num. 14/2012 parte Estudio. Editorial
Aranzadi, S.A.U., Cizur Menor. 2012. En todo caso, se puede considerar que la radicalidad del sistema de reconocimiento
establecido, ratifica la consideracién de que la Ley concursal busca determinar y, en su caso, hacerlo constitutivamente,
la totalidad del pasivo del deudor.

174 BELTRAN SANCHEZ, E. “De los efectos sobre los acreedores”. Comentario al articulo 49 de la Ley concursal. Obra
Colectiva. Comentario de la Ley concursal. ROJO-BELTRAN. CIVITAS. Reimpr. 2008. El Profesor BELTRAN, nos ilustra con
su habitual claridad explicando la universalidad del concurso, considerando que se incluyen en la masa todas las clases
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ordinarios o no, cualquiera que sea su nacionalidad y domicilio, quedaran de derecho integrados
en la masa pasiva del concurso, sin mds excepciones que las establecidas en las leyes. Por lo tanto,
para concluir que a un disidente, no le afecte el proceso concursal, y pueda mantener algun
derecho futuro, alguna expectativa, habrd que buscar un régimen legal concreto que lo exceptue
del postulado nuclear que establece el articulo 49. La conclusidn a que nos debe llevar todo el
sistema legal establecido es que si no existe esa norma de rango legal que lo establezca, el crédito
del disidente no reconocido, se extingue; puesto que superados los plazos y las oportunidades
establecidas en el procedimiento concursal, carecerd de accidn para su reconocimiento y, en su
caso, ejecucion.

La clasificacidn de créditos y el sistema de privilegios.

Que el sistema concursal irrumpe con radicalidad y especialidad en el pasivo del deudor,
resulta evidente si nos adentramos en el anadlisis de la clasificacién de los créditos. Después del
auto de declaracion del concurso, nada, nunca, volvera a ser igual. El efecto, determinado por la
Ley, es intenso. Consideramos necesaria una breve exposicion, para comprender que no es posible
introducir nuevas categorias; y que no pueden ostentar tal condiciéon, en ningun caso, los
denominados créditos no concurrentes. Debemos, con la finalidad de respetar los limites
preestablecidos de extension, omitir el analisis de créditos y acreedores -masa, acreedores
necesarios, etc- cuya estructura y existencia vienen a ratificar que su origen estd, siempre,
establecido por la Ley, en la dindmica de exhaustividad en del pasivo.

Los créditos incluidos en la lista de acreedores se clasifican en créditos privilegiados, ordinarios
y subordinados. Clasificar créditos, en la Ley, implica una opcidn por parte del legislador, que,
esencialmente, cuestiona la par conditio creditorum, en beneficio de la vigencia de principios de
proporcionalidad y preferencia, que postergan a determinados acreedores concursales frente a
otros. Si con el concurso se pretende maximizar las posibilidades de cobro de todos los
acreedores,'” los criterios de degradacion o sobrevaloracién de determinados créditos, deben ir
orientados a respetar dicho propdsito. Por ello la intervencién del Estado, del legislador, en este
punto, debe ser valorada en funcién de si sus decisiones mejoran o no las posibilidades de que
todos los acreedores recuperen sus créditos, total o parcialmente. Algunos relevantes autores'’®
se plantean que probablemente la clave de un correcto sistema concursal pase por una drastica
reduccion y a la vez racionalizacidon de los privilegios, que han generado un verdadero bosque
intransitable.

A la ley concursal espafiola del 2003, le ha tocado enfrentarse, en su tierna juventud, a una de
las mayores crisis del siglo XX, en clave espafola, pero vinculada a la gran recesién mundial, que
comenzé a finales del afio 2007 con la quiebra de algunos bancos de inversidon estadounidenses y
la crisis de las hipotecas subprime, en cuyo periodo destaca la impactante quiebra de Lehman
Brothers. Una crisis esencialmente financiera, en cuyo nucleo se puede hablar de crisis en el
funcionamiento de los créditos y de los privilegios. Por ello, la ley concursal hispana, a pesar de ser
un buen texto legal, con aspiracion de permanencia, superador de una previa situaciéon de grave

de acreedores, es decir, los privilegiados, los ordinarios y los subordinados; y exponiendo las excepciones a este
principio de universalidad, que, Unicamente seran las establecidas a nivel legal.

175 JACKSON, Logic and limits of Bankruptcy Law. Cambridge, Mass, 1986. VANESA FINCH, Corporate Insolvence Law. 22
Ed. Cambridge 2009.

176 VEIGA COPO. A “La Masa Pasiva del Concurso de Acreedores”. Pags 646 y 647. CIVITAS. 22 ed. 2012.
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dispersidon normativa que dificultaba en extremo la gestidn de la insolvencia, ha sido vista y
utilizada por el Legislador como un elemento central en las politicas econdmicas disefadas para
salir de la crisis, sometiéndola a sucesivas reformas que han olvidado, y perturbado, en muchos
casos, el funcionamiento institucional de la norma, desequilibrandola, para articular la defensa de
determinados intereses concretos, directamente enfrentados con la finalidad esencial de que
todos los acreedores cobren sus créditos o que el sistema se convierta en un cauce real que les
permita cobrarlos, total o parcialmente, en un ambito institucional de equidad y de mutua
colaboracidn para tal fin.

Los privilegios, en clave preferencia convencional, en principio, son necesarios para tutelar,
fundamentalmente, el sistema crediticio y su relacién con el riesgo, estableciéndolo legalmente
por su objeto y por sus elementos subjetivos. Ciertamente se enfrenta a la vigencia de un principio
de igualdad, la par conditio, pero encuentra su razén de ser en un funcionamiento institucional en
cuanto parte de fuentes legales, tipicas, que determinan la imposibilidad de crear nuevas
prelaciones al margen de la Ley, otorgando seguridad juridica en su reconocimiento, su calificacion
Yy Su ejecucidn. Se trata del establecimiento de un régimen de prelaciéon derivado de una
concepcidon econdmica capitalista, inherente a economias bancarizadas, en las que las estructuras
hipotecarias suelen permitir escenarios de financiacién a bajos costes financieros, vy, sin embargo,
eficientes en sede de ejecucién crediticia.

Sin embargo su utilizacidon por el Estado, como herramienta de politica econédmica puntual,
implica, o puede implicar, una desnaturalizacion del sistema institucional regulador de la
insolvencia, una perturbacién radical del equilibrio intrinseco del procedimiento, judicial o
extrajudicial, generando, sobre la base de la legislacidon del caso concreto, un problema grave de
seguridad juridica directamente vinculada con la lamentable tendencia a la motorizacion
legislativa.

Vamos a analizar el escenario legal espafiol para profundizar en estas consideraciones.

Créditos con privilegio especial y general.

En el Derecho de la tutela del crédito existe una distincion bdsica entre derechos de preferencia
de origen legal y derechos de preferencia de origen convencional. Aln con ciertos matices, se
puede decir que la Ley concursal responde, basicamente, a dicho esquema.'”’ Son créditos con
privilegio especial (art 90 LC), fundamentalmente de origen convencional, los créditos
garantizados con hipoteca voluntaria o legal, inmobiliaria o mobiliaria, o con prenda sin
desplazamiento, sobre los bienes o derechos hipotecados o pignorados; también los garantizados
con anticresis sobre los frutos del inmueble gravado; los créditos refaccionarios, sobre los bienes
refaccionados, incluidos los de los trabajadores sobre los objetos por ellos elaborados mientras
sean propiedad o estén en posesion del concursado. Otorga la Ley concursal privilegio a los
créditos por contratos de arrendamiento financiero o de compraventa con precio aplazado de

177 GARRIDO, JOSE M2, “De la clasificacién de los créditos”. Comentario al articulo 89 de la Ley concursal. Obra
Colectiva. Comentario de la Ley concursal. ROJO-BELTRAN. CIVITAS. Reimpr. 2008. Este autor dice que segln la teoria
mas ortodoxa, los privilegios solo son los derechos de preferencia atribuidos por la Ley, en razén de las especialidades
del crédito y sin intervencion de las partes. Sin embargo, destaca que la Ley concursal a lo largo de todo el articulado ha
prescindido de esa distincién fundamental entre causas de preferencia de origen legal, puesto que la Ley agrupa los
créditos con derecho de preferencia bajo la comun rubrica de créditos privilegiados, con lo que se emplea el término
“privilegio” en un sentido atécnico, como sindnimo de preferencia.

988



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

bienes muebles o inmuebles, a favor de los arrendadores o vendedores y, en su caso, de los
financiadores, sobre los bienes arrendados o vendidos con reserva de dominio, con prohibicion de
disponer o con condicién resolutoria en caso de falta de pago. Por ultimo, se concede privilegio
denominado especial, a los créditos con garantia de valores representados mediante anotaciones
en cuenta, sobre los valores gravados y a los garantizados con prenda, incluso sobre créditos
futuros, constituida en documento publico.

Evidentemente, la norma vela por el cumplimiento de la forma en la constitucidn del respectivo
crédito, puesto que para acceder a la calificacidon privilegiada, es necesario que el crédito y su
estructura de garantia se encuentre constituido con los requisitos y formalidades previstos en su
legislacién especifica para su oponibilidad a terceros.

Una relevante novedad introducida por la Ley 9/2015,"® es la limitacion cuantitativa de los

efectos juridicos del privilegio, estableciendo que solo alcanzara el noventa por ciento del valor de
la respectiva garantia que conste en la lista de acreedores, calculada de acuerdo con lo dispuesto
en el apartado 5 del articulo 94 de la Ley concursal. Esto implica que la parte del crédito que no
cubra la garantia, serd reconocida segun su naturaleza, es decir, como ordinario o subordinado.
Una relevante novedad superadora de un régimen legal que permitia un reconocimiento teérico
de privilegios basados en la mera constitucion de segundas y sucesivas garantias reales
desvinculadas del valor, sobre la constancia de la garantia en forma. Ergo vinculando la calificacion
privilegiada al valor de la garantia, y limitdndolo al 90% de su valoracién por tasacién oficial, se
pretende cumplir con la finalidad del privilegio sobre la cosa, e, igualmente, se pretende no
desvirtuar la ejecucidon sobre el resto del patrimonio, o la posicion relativa del resto de los
acreedores.

Una segunda categoria viene establecida por la denominada, créditos con privilegio general
(art. 91 LC). Son constituidos por la Ley, quizas, se puede considerar, como todos los que disfrutan
de preferencia. En todo caso, al no estar puestos en relacidn con el valor de un bien o un derecho,
se puede decir, se debe concluir, que es el voluntarismo del legislador, sin control, el que
establece qué créditos van a gozar de esta preferencia.”’”® Su peculiaridad estructural consiste en
que estos créditos se hacen efectivos y afectan a todo el patrimonio del deudor, con excepcién de
los créditos concursales privilegiados especiales y aquellos que tengan la condicidn de créditos
contra la masa (art. 84 LC). La enumeracién de los privilegios recogidos en el articulo 91 de la Ley
concursal, que mantenemos para facilitar el seguimiento por parte del lector no familiarizado con
el Derecho espafiol, establece un orden de gradacion y preferencia,’® como veremos. En términos

178 Probablemente, siendo consciente en legislador del uso abusivo que los operadores financieros protagonizaron
durante la crisis, utilizando los mismos como una via para eludir los efectos concursales sobre sus créditos y sobre sus
posiciones acreedoras en general. En este sentido podemos recordar que se ha llegado a proponer en el caso de security
interest priority de limitar su derecho de ejecucién a solo una fraccidon de la colateral. Asi, SCHWARTZ, “Priority
contracts and priority in Bankruptcy”, Cornell L.R., (1997), pag. 1396; BEBCHUK/FRIED, “The Unesay Case for the priority
of secured claims in Bankruptcy”. Yale L.J. (1996). Pag.857. Propone una fixed fraction del 75%. HUDSON, “The Case
against secured lending”, IRLE , 1995. Pag, 45. Quien propone que si se discute la fraccion se decanta por situarla
alrededor del 80%.

179 GARRIDO, J. M2, Comentario al articulo 91”, pg. 1638, Obra Colectiva. Comentario de la Ley concursal. Dir. ROJO-
BELTRAN. CIVITAS. Reimpr. 2008advierte que «En los privilegios generales se ha manifestado mas claramente la
voluntad legislativa de revisar todas las situaciones que el Derecho contemplaba como merecedoras de una preferencia,
pero, en realidad, mas que una reduccién de los privilegios se ha producido un reajuste, ya que algunos privilegios han
sido eliminados o privados de efectos en el concurso, mientras que nuevos privilegios generales han sido incorporados”
180 TOBIO RIVAS, A. “Los privilegios en la Ley concursal. ¢Reduccién o reordenacién?”. BIB 2010\202. ADC num.
20/2010. Editorial Civitas, SA, Pamplona. 2010. Quien concluye que con su estudio se ha querido poner de manifiesto
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generales, la doctrina destaca que, de un primer examen de este privilegio general, se puede
deducir que la causa por la que a determinados acreedores se les concede alguna preferencia
radica en la situacién de cierta dependencia o subordinacién en la que se encuentran respecto del
deudor concursado. Una posicion especial que justifica un trato diferenciado. En su causa, se
encuentran los valores que se han querido proteger mediante la concesidon del privilegio, en
funcién de condiciones subjetivas del acreedor o elementos objetivos que se pueden identificar
diferenciadamente en la estructura crediticia. En todo caso, intereses concurrentes que no
responden al funcionamiento de las instituciones concursales, han permitido la entrada de
privilegios no facilmente justificables, cuestién que, en este trabajo, necesariamente descriptivo
en este extremo, dejaremos a la consideracion del lector especializado.

La Ley concursal establece como créditos con privilegio general: (i) los créditos por salarios y las
indemnizaciones derivadas de la extincion de los contratos, estableciendo un limite cuantitativo en
funcién del salario minimo interprofesional vigente en cada momento; (ii) las indemnizaciones
derivadas de accidente de trabajo y enfermedad profesional, devengados con anterioridad a la
declaraciéon de concurso, y los capitales coste de Seguridad Social y los recargos de prestaciones a
pesar de su naturaleza sancionadora. Se pone de manifiesto aqui la condicién de Espafia como
Estado Social, extendiendo al dmbito concursal la tradicional discriminacidn positiva a favor del
trabajador, propia del Derecho del Trabajo.'®' También regula como privilegiadas con caracter
general, las (i) las cantidades correspondientes a retenciones tributarias y de Seguridad Social
debidas por el concursado en cumplimiento de una obligacion legal, es decir cuantias retenidas
por la concursada en sus funciones de gestion de crédito publico y que deben ser ingresadas por
haber sido previamente retenidas; (ii) Los créditos de personas naturales derivados del trabajo
personal no dependiente'® y los que correspondan al propio autor por la cesién de los derechos
de explotacién de la obra objeto de propiedad intelectual, devengados durante los seis meses
anteriores a la declaracion del concurso; (iii) los créditos tributarios y demas de Derecho publico,
asi como los créditos de la Seguridad Social que no gocen de privilegio especial ni del privilegio

que la pretendida reduccidn y simplificacion de los créditos privilegiados en la Ley concursal no ha sido una realidad,
evidenciando una regulaciéon con muchos puntos débiles.

GARCIA PEREZ, C. L. / LECINENA IBARRA, A. / MESTRE RODRIGUEZ, M2 L., Los créditos con privilegios generales:
supuestos y régimen juridico , Reus, Madrid, 2009.

181 En un hermoso texto que no me canso de leer, el articulo 1 de la Constitucién espafiola dice que Espafia se
constituye en un Estado social y democratico de Derecho, que propugna como valores superiores de su ordenamiento
juridico la libertad, la justicia, la igualdad y el pluralismo politico. Por ello esta descripcidn conceptual que responde a la
definicién del Estado liberal de Derecho, democratico, recibe el enriquecimiento propio del Estado Social, que obliga a
los poderes publicos a articular politicas de defensa de los trabajadores, en el marco de la economia de mercado

182 PEREZ TROYA, A. “Privilegio del Trabajo no Dependiente y del Derecho de Autor”. ENCICLOPEDIA DE DERECHO
CONCURSAL. T II. Obra Colectiva. Dir. BELTRAN-GARCIA CRUCES. Destaca esta autora que se atinan bajo este privilegio
de neto cardcter subjetivo, dos distintos tipos de créditos (privilegio del trabajo no dependiente y privilegio del derecho
de autor) sobre la base de entender “ ... que los acreedores por uno y otro concepto, ... tienen una posicién merecedora
de tutela preferencial. Este merecimiento se debe a razones analogas a las del privilegio general de los créditos laborales
que ocupa el primer rango en el orden de graduacidn de los créditos con privilegio general, por lo que su fundamento
segun suele destacar la doctrina, reside en la consideracidon de la debilidad sustancial de los sujetos titulares de los
créditos frente a la contraparte devenida insolvente, al mismo tiempo que, ademds, como se puntualiza por un sector,
se tutela el valor del trabajo personal y creativo en tanto que medios generadores de dignidad personal y de sustento
para las personas que lo realizan ... Pese a lo anterior, también hay que advertir que la justificacién del privilegio viene
siendo cuestionada desde determinados sectores, tanto respecto del autor, considerando que no siempre el creador
serd un contratante débil, como, sobre todo, en relacién a los créditos derivados del trabajo personal no dependiente,
en la medida que la frontera entre quienes gozan de privilegio o quedan excluidos del mismo puede resultar dificil de
trazar en algunos casos, con el consiguiente peligro de interpretaciones extensivas contradictorias con el principio de par
conditio creditorum e incluso con el propio fundamento del privilegio.”
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general del nimero 2.2 del articulo 91, con el limite del cincuenta por ciento de su importe.
Obsérvese, en el marco de las potestades del legislador, la sistemdtica de sobreproteccién del
crédito publico, ciertamente discutible, en cuanto implica que el Estado da la espalda a la crisis de
sus ciudadanos, tanto frente al deudor, al que somete al privilegio, como frente a los restantes
acreedores, a los que desplaza, sin un fundamento claro. Las crisis, en los Estados con economia
de mercado, son ciclicas, inherentes al sistema; y, lamentablemente agravadas, en muchos
supuestos, por la intervencién del Estado. Pues bien, ese mismo Estado que ostenta una
organizacién que somete a sus ciudadanos a crisis ciclicas y que balbucea en las medidas a adoptar
cada vez que aparece una, aprovecha su capacidad normativa y se arroga de una posicién que
perjudica el patrimonio del deudor y, especialmente, al resto de acreedores, habitualmente
ordinarios, que sin tener responsabilidad macroecondmica causal, en la crisis, terminan
soportandola y financidndola. El privilegio del crédito publico, en mi opinién, carece de
fundamento institucional, puesto que su causa material la encontramos en las necesidades
meramente financieras del propio Estado. Una administracidon publica democratica no puede, no
deberia, inhibirse ante las crisis y abstenerse en el juego del riesgo financiero de sus ciudadanos.
Deberia participar activamente, como uno mas de los acreedores, aportando, desde la licita
defensa de sus créditos, liderazgo y compromiso, a través de funcionarios representantes con
elevada formacidn técnica, capaces de incorporar y aportar al conflicto de la insolvencia, criterios
objetivos, independientes y transparentes.

En el niumero cinco del articulo 91, también como crédito con privilegio general, se regula y se
concede a (i) los créditos por responsabilidad civil extracontractual y los créditos en concepto de
responsabilidad civil derivada de delito contra la Hacienda Publica y contra la Seguridad Social; (ii)
a los créditos que supongan nuevos ingresos de tesoreria en el marco de un acuerdo de
refinanciacion que responda a una ampliacidn significativa del crédito disponible o a Ia
modificacion o extincidon de sus obligaciones , y respondan a un plan de viabilidad que permita la
continuacién de la actividad empresarial o profesional a corto y a medio plazo; una importante
novedad que se coordina con la regulacion del articulo 84.2.11 de la Ley concursal que concede la
condicidn de créditos contra la masa al cincuenta por ciento de los nuevos ingresos de tesoreria
que respondan al concepto de refinanciacion; y (iii) por ultimo concede la Ley preferencia a los
créditos de que fuera titular el acreedor a instancia del cual se hubiere declarado el concurso -
concurso necesario- y que no tuvieren el caracter de subordinados, hasta el cincuenta por ciento
de su importe.

Créditos ordinarios.

Son, segln el tenor del articulo 89 de la Ley concursal, todos aquellos créditos que no ostentan
la condicidn de privilegiados ni subordinados. Como ha destacado la doctrina, son definidos en
sentido negativo, constituyendo la denominada clase residual de acreedores. Por lo tanto, siempre
gue no pueda establecerse con claridad un privilegio, salvo que proceda su subordinacion, los
créditos seran ordinarios.”®® Como lo seran si exceden los limites establecidos por la Ley en la
determinacidn y descripcion de las preferencias especiales o generales. Por ello se puede hablar

183 Sin perjuicio de esta consideracidn, en algunos casos la Ley concursal califica el crédito como ordinario: Asi para el
supuesto previsto en el articulo 81.2 LC, o lo dispuesto en el articulo 47.2 para el derecho de alimentos. Asimismo lo
dispuesto en el articulo 217 LC que al amparo del principio de reciprocidad en materia de reconocimiento internacional
de créditos, incluye a los créditos tributarios y de la Seguridad social de otros Estados como ordinarios.
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en la concepcién del sistema de una presuncién de ordinariedad,*® que es necesario vencer, en un
sentido o en otro, para llegar a la clasificacién de un crédito como privilegiado o subordinado. Esta
presuncidn es una consecuencia légica del principio de tipicidad y legalidad de todo el sistema, e
inherente al principio de proporcionalidad en el pago, a la par conditio creditorum. Constituyen,
en definitiva, el grupo que va a sufrir con mayor intensidad el desequilibrio patrimonial
constitutivo de la insolvencia que se ponga de manifiesto en la fase de liquidacién, porque carecen
de cualquier derecho de preferencia. De hecho, son los que han financiado la crisis de las
empresas espanolas, que se ha sufrido desde el aino 2008 hasta el 2012. Y contindan haciéndolo,
siempre, en caso de insolvencia. Este grupo, mds que ninguno, ha cargado con las consecuencias
ciclicas del sistema, intentando sobrellevar en cadena, las derivadas vinculadas de las insolvencias
de unos y de otros, ante la obscenamente neutral mirada del Estado en un ambito en el que
destaca su politica de acumulacién de privilegios, determinados, Unicamente, por sus propias
necesidades financieras. No podemos menos que rememorar aqui a los acreedores proveedores
de las empresas, que han soportado estoicamente la insolvencia de sus clientes, generando
cadenas de concursos, causalmente vinculados. Porque ninguno de ellos ostentaba, ni ostenta, la
capacidad negociadora, ni de presion, para generar algun tipo de preferencia, como si ostentaban
-y ostentan- acreedores financieros, trabajadores, o el propio Estado que suele hacer gala de un
afdn recaudatorio absolutamente desmedido. Acreedores no casualmente denominados
ordinarios, claramente residuales en la concepcién de la Ley y en la realidad econémica de sus
transacciones comerciales. Son los financiadores de hecho de las crisis microecondmicas.

Estos acreedores son los que esencialmente deben concurrir, insinuar sus créditos para que los
mismos sean reconocidos, recayendo sobre ellos esta carga, so pena de quedar sometidos a la
informacidn que la contabilidad del deudor concede a la administracién concursal, o a los indicios
que pueda encontrar, o a los efectos de una comunicacion extempordnea que determina su
subordinacién. Y son, en definitiva, sobre los que recae el peso de la aprobacién del convenio,
poseyendo derecho de voto, pero quedando sometido, integramente, a su contenido. En todo
caso, dentro de este sombrio panorama, debemos poner de manifiesto que tienen derecho a votar
a favor o en contra, a asistir a la Junta y también tienen derecho de informacién (art. 120 LC),
pudiendo solicitar aclaraciones sobre el informe de la administracidn concursal y sobre la
actuacién de ésta, asi como sobre las propuestas de convenio y los escritos de evaluacién
emitidos. Ademas, estaran legitimados activamente para articular judicialmente su oposiciéon al
Convenio, cuando no hubieran asistido a la junta, o hubieran sido ilegitimamente privados del
voto, o votado en contra. En definitiva, debido a la eficacia novatoria del convenio, sus créditos
qguedardn extinguidos en la parte que alcance la quita, aplazamiento en su exigibilidad por la
espera, y modificados por el contenido (art. 136 LC). En fase de liquidacién, el punto fundamental,
a destacar es el pago, que serd efectuado una vez que hayan sido pagados los privilegiados y los
créditos contra la masa (art. 157 LC), y a prorrata, manifestacion maxima del principio
proporcional o de comunidad de pérdidas inherente a todo concurso. En la prorrata se incorpora
la parte de los créditos privilegiados no satisfechos con cargo a los bienes o derechos afectos.

184 GARRIDO, J. M2, Comentario al articulo 89”, pg. 1638, Obra Colectiva. Comentario de la Ley concursal. Dir. ROJO-
BELTRAN. CIVITAS. Reimpr. 2008
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Créditos subordinados.

El articulo 92 de la Ley concursal regula lo que denomina créditos subordinados,® que
constituyen una de las novedades que aportd al ordenamiento juridico espaiol la Ley concursal,
sobre la base, también, de un principio de tipicidad y legalidad, por el que se postergan
determinados créditos en relacidén con los restantes. Sus causas son diversas, como veremos, pero
sometidas todas ellas a un principio de legalidad, a excepcidn, quizas de los créditos subordinados
por pacto contractual. Estos créditos que sufren integramente los efectos novatorios del convenio,
Unicamente reciben el pago correspondiente al cumplimiento del convenio, una vez hayan sido
integramente satisfechos los créditos privilegiados y los ordinarios, por lo que la espera en su caso
aplicable, comenzara a computarse una vez concluya el cumplimiento de convenio para los
sefialados créditos. Ademas, no pueden votar (art 122 LC). En definitiva, la subordinacion de
origen legal, o, en su caso, por adhesidon convencional, implica la atribuciéon de un desvalor a la
relacidn juridica origen del crédito, por lo que se puede decir que los créditos subordinados
constituyen la antitesis de los créditos con privilegio general, que responde, dentro del esquema
jerarquizado de la clasificacidon de créditos a un mayor valor atribuido por la Ley.

El legislador subordina: (i) los créditos que, habiendo sido comunicados tardiamente, sean
incluidos por la administracidon concursal en la lista de acreedores, asi como los que, no habiendo
sido comunicados, o habiéndolo sido de forma tardia, sean incluidos en dicha lista por
comunicaciones posteriores o por el juez al resolver sobre la impugnacidn de ésta; (ii) los créditos
gue por pacto contractual tengan el caracter de subordinados respecto de todos los demas
créditos contra el deudor; (iii), los créditos por recargos e intereses de cualquier clase, incluidos los
moratorios, salvo los correspondientes a créditos con garantia real hasta donde alcance la
respectiva garantia; (iv) los créditos por multas y demas sanciones pecuniarias; (v) los créditos de
que fuera titular alguna de las personas especialmente relacionadas con el deudor a las que se
refiere el articulo 93 de la Ley concursal; (vi) los créditos que como consecuencia de rescision
concursal resulten a favor de quien en la sentencia haya sido declarado parte de mala fe en el acto
impugnado; (vii) los créditos derivados de los contratos con obligaciones reciprocas a que se
refieren los articulos 61, 62, 68 y 69, cuando el juez constate, previo informe de la administracion
concursal, que el acreedor obstaculiza de forma reiterada el cumplimiento del contrato en
perjuicio del interés del concurso.

Comunicaciones tardias o alternativas en sede procesal.

Debemos insistir, en la aparente rigidez del sistema y en que el art. 85 de la Ley concursal
disciplina la forma en que ha de procederse a insinuar un crédito concursal en el concurso, en los
plazos establecidos. Los Juzgados de lo mercantil y Audiencias Provinciales aplicaban este sistema
determinando que la comunicacidon extempordnea implicaba la sancién de subordinacién, o la
exclusién del crédito del concurso, si la comunicacion tenia lugar una vez presentado el informe
del art. 75 LC por la administracién concursal. Pero, el Tribunal Supremo en sentencia de 13 de
mayo de 2011, permite la utilizacion de la via incidental del art. 96 de la Ley concursal, como via
de insinuacién de créditos al seialar que “es evidente que la regla primera del articulo 92, ademas
de referirse a los créditos "comunicados tardiamente [...] incluidos por la administracion concursal
en la lista de acreedores", se refiere a los que, "no habiendo sido comunicados oportunamente”,

185 AVILA DE LA TORRE, A. “Crédito Subordinado”. Enciclopedia de derecho concursal. Tomo Il. Obra colectiva. Dir.
Beltran-Garcia Cruces, Thomsom-Aranzadi, 2012.
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puede incorporar a dicha lista "el Juez al resolver sobre la impugnacién” de la misma. Con lo que
abre al intérprete una segunda posibilidad: la de entender que los créditos pueden ser incluidos en
la lista por el Juez al decidir sobre su impugnacién, aunque no hubieran sido comunicados antes —
y, claro estd, no resultaren de los libros o documentos del deudor ni constaren en el concurso de
otro modo—". Se abre asi una nueva via de proteccién al crédito no comunicado puesto que el
articulo 92.1 de la Ley concursal evidencia la posibilidad de distinguir entre créditos comunicados a
la administracion concursal, tardiamente, y créditos no comunicados a la misma, admitiendo el
alto tribunal que se use el incidente de impugnacién de la lista de acreedores para comunicar y
reconocer un nuevo crédito que en este caso resultaria de la Sentencia resolutoria del incidente
planteado. Por lo tanto, vemos que el efecto de la subordinacién automatica a la comunicacion
tardia, no es automatico.

En este marco debemos destacar una de las principales novedades de la Ley 38/2011 que es la
aceptacion de comunicaciones de créditos fuera del plazo inicial del art. 21.1.52 de la Ley
concursal. Se puede considerar que el art. 96 bis de la Ley concursal, junto a la comunicacién
tempordnea y el incidente del art. 96 en los términos que resultan de la Sentencia del Tribunal
Supremo de 13 de mayo de 2011, consagra una tercera via de insinuacion del crédito en el
concurso: las comunicaciones posteriores de créditos. Una muestra mas de la finalidad de acceder
al pasivo real y de que ningun crédito pueda quedar fuera del ambito concursal. Estas
comunicaciones tienen un limite temporal, dado que Unicamente pueden tener lugar en el periodo
temporal que transcurre entre la conclusidn del plazo de impugnacién del Informe provisional y el
momento de presentacion de los textos definitivos, en los que la administracidn concursal
resolverd sobre tales insinuaciones. La delimitacién de este periodo de tiempo presenta relevantes
dificultades.

Hemos dicho que dentro de la aparente rigidez del sistema, el efecto de la comunicacién no
tempordnea es la subordinacién crediticia, pero en su ya evidente afan de no dejar a nadie fuera
del proceso concursal, la Ley establece, como criterio general la subordinacién “salvo que el
acreedor justifique no haber tenido noticia antes de su existencia, en cuyo caso se clasificaran
segun su naturaleza” (art. 96 bis .1). Se convierte asi en una norma que regula supuestos muy
residuales, dado que es muy dificil imaginar, en la practica, casos en los que un acreedor no
conozca o no tenga noticia de su crédito, y pueda acreditarlo; sobre todo teniendo en cuenta el
juego del articulo 87, ya analizado.

Por lo tanto, se puede concluir que la posibilidad de no concurrentes en el Ordenamiento
Juridico espafiol resulta casi imposible, en la practica; y en la regulacién legal, como veremos, en
nuestra opinion. La obligacidn de insinuacion, junto con las relevantes facultades inquisitivas de la
administracién concursal, en el marco de un sistema que concede vias sucesivas e, incluso,
alternativas de comunicacion, sobre la base de un juego de obligaciones de caracter legal,
permiten determinar con precision el pasivo real, pudiéndose considerar que los créditos que no
estan en el proceso, ya no tendran accidn, excepto que una norma con rango legal y especial al
concurso, asi lo establezca.

Crédito y fase de convenio en el proceso concursal. Algunas referencias a la fase de
liquidacion.

La exposicion de motivos de nuestra norma califica al convenio como la solucién normal,
debiéndose entender por tal calificacion una mera consideracién de preferencia frente a la fase de
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liguidacidén, respetando, siempre la finalidad de maximizar el cobro de los créditos por parte de los
acreedores; y no cuestionando la realidad de que las dos soluciones previstas por la Ley concursal
para la insolvencia, la fase de liquidacién y la fase de convenio, se encuentran en igualdad
estructural. El convenio, en todo caso, se ha convertido en una referencia tépica del Legislador, en
cuanto acuerdo de voluntades, tramitado por el cauce legal, y aprobado judicialmente, que busca
la supervivencia de la sociedad -o de la persona fisica-, como mejor via para cumplir con los
acreedores, a través de los pactos novatorios articulados por el propio convenio. Vamos a analizar
la problematica de los acreedores disidentes o no concurrentes, ahora, tomando como referencia
la fase de convenio, porque consideramos que en dicha fase, se observan determinadas
peculiaridades que se extienden claramente a la propia fase de liquidacion, es decir, a la posicidn
de los acreedores no concurrentes en dicha fase.

La eficacia y el cumplimiento del convenio. La extensidn subjetiva.

El articulo 134 de la LC establece que el convenio vinculara al deudor, a los acreedores
ordinarios, a los subordinados, por los créditos anteriores a la declaracidon del concurso, aunque,
por cualquier causa, no hubieren sido reconocidos. El convenio vincula al concursado, a todo su
contenido, que no solamente puede suponer la concurrencia de quitas y esperas; también puede
establecer efectos obligacionales alternativos, muy diversos, siempre dentro del limite legal
establecido (art. 100 LC). También vincula a los acreedores, porque es un convenio de masa que
afecta a todos los créditos devengados con anterioridad al auto de declaracién del concurso. Por
ello se habla de su naturaleza universal, con plenos efectos a todos los acreedores, hayan
comunicado o no sus créditos, hayan sido reconocidos o no; como presupuesto de seguridad
juridica en la determinacidn del pasivo y en sus efectos concursales. En su consecuencia, a ningin
acreedor le interesara no personarse procesalmente, en su caso, o no insinuar su crédito, puesto
que la solucion final que el proceso concursal alcance, le afectard indefectiblemente, por
imperativo legal. Porque el articulo 97 de la Ley concursal establece con claridad que fuera de los
supuestos tasados de modificacion de la lista definitiva elaborada por la administracién concursal,
quienes no impugnaren en tiempo y forma el inventario y/o la lista de acreedores no podran
plantear pretensiones de modificacion del contenido de estos documentos. Y la regulacién del
articulo 97 ter resulta especial, para los supuestos estrictamente contenidos en la norma, y no
cuestiona la plena vigencia de dicho principio general, como hemos visto. A pesar de la opinién de
algunos autores, la consecuencia de esta regulacion es que la lista de acreedores, una vez pasados
los plazos de impugnacién, o resueltas por Sentencia los incidentes judiciales tramitados, deviene
firme, pétrea,'® sin que se pueda pretender la existencia de ningtin crédito anterior al concurso no
incluido en dicha lista. La diccién literal del articulo 97" no deja lugar a dudas, con la Unica

186 MUNOZ PAREDEZ. A. “Impugnacién del Inventario y de la Lista de Acreedores”. Grandes Tratados. Protocolo
concursal. Editorial Aranzadi, S.A.U.2013.

187 Articulo 97 Consecuencias de la falta de impugnacién y modificaciones posteriores.

1. Fuera de los supuestos de los apartados 3 y 4 de este articulo, quienes no impugnaren en tiempo y forma el inventario
o la lista de acreedores no podran plantear pretensiones de modificacion del contenido de estos documentos, aunque si
podran recurrir contra las modificaciones introducidas por el juez al resolver otras impugnaciones. 2. Si el acreedor
calificado en la lista de acreedores como especialmente relacionado con el deudor no impugnare en tiempo y forma esta
calificacion, el juez del concurso, vencido el plazo de impugnacién y sin mas tramites, dictard auto declarando
extinguidas las garantias de cualquier clase constituidas a favor de los créditos de que aquel fuera titular, ordenando, en
su caso, la restitucién posesoria y la cancelacidn de los asientos en los registros correspondientes. Quedan exceptuados
de este supuesto los créditos comprendidos en el nimero 1.2 del articulo 91 cuando el concursado sea persona natural.
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excepcion de lo previsto en los apartados 3 y 4. En coherencia con estas determinaciones, el
articulo 136 de la Ley concursal,"® con ciertas aspiraciones dogmaticas, habla de eficacia
novatoria, indicando la afectacién sobre los créditos de los acreedores privilegiados que hubiesen
votado a favor del convenio, y sobre los ordinarios y subordinados que, como consecuencia del
convenio, quedardn extinguidos en la parte a que alcance la quita, aplazados en su exigibilidad por
el tiempo de esperay, en general, afectados por el contenido del convenio.

La extensidn subjetiva se produce con limitacién en el caso de los acreedores privilegiados que
Unicamente quedardn vinculados si hubieren votado a favor del mismo, o se vinculan con
posterioridad.

Destacamos aqui un efecto de extensién o arrastre'® que regula el articulo 134 de la Ley
concursal, estableciendo que quedardn vinculados cuando concurran determinadas mayorias
computadas entre acreedores de su misma clase determinada en funcién de la clasificacion que
establece el articulo 94.2 de la Ley concursal, resultando necesario alcanzar: (i) el 60 por ciento en
su aceptacién en los casos en que se trate de convenios no especialmente gravosos por establecer
quitas iguales o inferiores a la mitad del importe del crédito y/o esperas con un plazo superior a

3. El texto definitivo de la lista de acreedores, ademas de en los demas supuestos previstos en esta ley, podra
modificarse en los casos siguientes:

12 Cuando se resuelva la impugnacion de las modificaciones previstas en el articulo 96 bis.

22 Cuando después de presentado el informe inicial a que se refiere el articulo 74 o el texto definitivo de la lista de
acreedores, se inicie un procedimiento administrativo de comprobacidn o inspeccion del que pueda resultar créditos de
Derecho Publico de las Administraciones publicas y sus organismos publicos.

32 Cuando después de presentado el informe inicial a que se refiere el articulo 74 o el texto definitivo de la lista de
acreedores, se inicie un proceso penal o laboral que pueda suponer el reconocimiento de un crédito concursal.

42 Cuando después de presentados los textos definitivos, se hubiera cumplido la condicién o contingencia prevista o los
créditos hubieran sido reconocidos o confirmados por acto administrativo, por laudo o por resolucidn procesal firme o
susceptible de ejecucion provisional con arreglo a su naturaleza o cuantia.

Caso de resultar reconocidos, tendran la clasificacion que les corresponda con arreglo a su naturaleza, sin que sea
posible su subordinacion al amparo del articulo 92.1.2

4. Cuando proceda la modificacién o sustitucién del acreedor inicial en la lista de acreedores, se tendran en cuenta las
reglas siguientes para la clasificacidn del crédito:

19 Respecto de los créditos salariales o por indemnizacion derivada de extincion laboral, Unicamente se tendra en
cuenta la subrogacioén prevista en el articulo 33 del Estatuto de los Trabajadores.

22 Respecto de los créditos previstos en el articulo 91.2.2 y 4.2, tnicamente mantendran su caracter privilegiado cuando
el acreedor posterior sea un organismo publico.

12 En caso de pago por pago por avalista, fiador o deudor solidario, se estard a lo dispuesto en el articulo 87.6.

22 En el supuesto en que el acreedor posterior sea una persona especialmente relacionada con el concursado en los
términos del articulo 93, en la clasificacion del crédito se optara por la que resulte menos gravosa para el concurso entre
las que correspondan al acreedor inicial y al posterior.

32 Fuera de los casos anteriores, se mantendra la clasificacion correspondiente al acreedor inicial.

188 Muy criticos con la estructura de este articulo se muestra ANGEL CARRASCO PERERA, en “Dos paradojas del
convenio concursal: eficacia liquidativa y eficacia novatoria”. Actualidad Juridica Aranzadi num. 614. Editorial Aranzadi,
S.A.U., Cizur Menor. 2004. Al considerar que “...predicar del convenio una eficacia novatoria es una declaracién legal
inconsecuente. No produce resultado tipico alguno, y se limita a describir, redundante e innecesariamente, que, con el
convenio, acreedores y deudor concursales han modificado de alguna forma sus créditos preexistentes. Lo que es
obvio.”

189 Que da continuidad a lo regulado por la Ley 17/2014 , por la que se adoptan medidas urgentes en materia de
refinanciacion y reestructuracion de deuda empresarial. Esta norma modifica el apartado 4 de la Disposicion Adicional 42
LC, en materia de homologacidn de acuerdos de refinanciacidn, posibilitando la extensién de sus efectos a acreedores
de pasivos financieros que no hubieran suscrito el acuerdo de refinanciacién, o que hubieran mostrado su
disconformidad. Aunque estas previsiones no afecten al convenio, sino a acuerdos de refinanciacién, abren una via por
la que avanzaran tanto el RDL 11/2014 como la consecutiva Ley 9/2015.
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cinco afios; (ii) y el 75 por ciento cuando se trate de un convenio que supere los anteriores
umbrales, dentro de los limites establecidos en el articulo 124.1.b) de la Ley concursal. Se trata de
una relevante novedad que permite el arrastre de los denominados acreedores disidentes, aunque
tengan créditos privilegiados."®

Los acreedores no reconocidos frente al convenio.

Sin perjuicio de lo anteriormente expuesto algunos autores consideran que para el caso de no
aprobacién del convenio, las conclusiones anteriores se complicarian sustancialmente,** hablando
de una categoria de acreedores no reconocidos, ausentes del concurso o alternativos al mismo,
porque en cuanto no concurrentes, no reconocidos, el Convenio les afecta, pero no toman parte
en el mismo. Porque, dicen estos autores, es esencial en el proceso concursal que los acreedores
comparezcan mediante la insinuacién de sus créditos, puesto que el eventual ejercicio -una vez
expirado el plazo para comunicar y todos los supuestos para ser reconocido— de acciones que
Unicamente podrian ser, al menos en teoria, meramente declarativas, pero ante el Juez del
Concurso (art 8 LC), dada la imposibilidad de ejecutar fuera del concurso y en su vigencia (art 56
LC) que podria llevar a la declaracion de la existencia de un derecho que, eventualmente, podria
obtener satisfaccion una vez concluido el proceso concursal, porque, se dice, que no se
extinguirian al no haber sido reconocidos en ninguna de las categorias que establece el articulo
136 LC, por lo que no le alcanzarian los efectos novatorios, o alcanzandoles -como veremos-
Unicamente en cuanto a las quitas y esperas, que podria pretender finalizado el concurso por
cumplimiento del convenio o finalizada la fase de liquidacién. Frente a esta posicién no deja de
sorprender la diccidn literal del articulo 49 de la Ley concursal cuando dice que todos los
acreedores del deudor, evidentemente, al momento de la declaracion del concurso, quedaran,
todos, de derecho, integrados en la masa pasiva. éPor qué excluir algunos?

Se dice por estos autores que si el crédito queda al margen del procedimiento concursal, el
acreedor no podrd ostentar ningln derecho frente a la masa activa, derivando su hipotético

190 RODRIGUEZ ACHUTEGUI, E. “ La extension subjetiva del convenio: el arrastre de los acreedores privilegiados”.
Revista Aranzadi Doctrinal num. 2/2016 parte Comentario. Editorial Aranzadi, S.A.U., Cizur Menor. 2016 "Es el
preambulo quien utiliza la ilustrativa expresién «arrastre», que el art. 134.3 LC no emplea. Debe reconocerse que resulta
muy grafica como descripcion del fendmeno de vinculacién de la minoria de los acreedores de una determinada clase y
privilegio, cuando la mayoria de sus pares deciden someterse al convenio, puesto que literalmente se ven arrastrados al
mismo, lo que hasta la reforma que se comenta resultaba impensable para los acreedores titulares de esta clase de
créditos.

Como ya se ha indicado, hasta entonces este apoyo era posible participando en la votacién también con el crédito
privilegiado. Pero esa decisidon voluntaria suponia el sacrificio de la pérdida de beneficios especificos de esa clase de
créditos, sin que los demas acreedores de la misma clase padecieran costes semejantes. De este modo se dificultaba que
los acreedores privilegiados pudieran participar de forma activa en la adopcién de un convenio, pues una minoria podia
perjudicar el parecer mayoritario de los de su misma condicién. Claramente lo expresa el tan citado apartado Il del
predmbulo al explicar: «piénsese ademas que si el 60 o 75 por ciento de los acreedores, segun los casos, acuerdan para
sus créditos privilegiados determinados sacrificios que parezcan imprescindibles para la viabilidad de la empresa y para
recobrar la mayor parte posible del crédito pendiente, dichas medidas habran de ser tanto mas duras si el 40 o 25 por
ciento restante de los acreedores, no resultan vinculados por el acuerdo mayoritario». Para concluir con las menciones
al predmbulo, hay que sefialar que la que denomina «prevision novedosa» se explica de forma harto grafica como «la
capacidad de arrastre de los acreedores disidentes en determinadas circunstancias». En definitiva, la mayoria de
acreedores con privilegio general o especial de una misma clase pueden conducir a la minoria a pasar por las previsiones
del convenio.

191 DIAZ MORENO, A. “Efectos del Convenio”. ENCICLOPEDIA DE DERECHO CONCURSAL. T Il. Obra Colectiva. Dir.
BELTRAN-GARCIA CRUCES.
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derecho, al momento de la conclusiéon del procedimiento. En todo caso, de alguna manera el
Convenio les vincula, y el procedimiento también, puesto que deben esperar a la conclusién del
concurso; y también tendran que esperar a finalizar la fase de liquidacién, en su caso, sin que
puedan beneficiarse de los activos constitutivos de la masa activa para pretender cobrar su
eventual crédito no concurrente. En definitiva, los acreedores no reconocidos, se dice, quedan al
margen de cualquier mecanismo concursal de satisfaccion total o parcial de los créditos contra la
masa activa, pero, en alguna medida, resultan afectados por el concurso, segiin veremos.

En estos autores parece que subyace la idea de configuracién de la masa pasiva y la masa activa
con una cierta “personalidad juridica”, propia de un patrimonio separado constituido por la Ley.
Pero como dice el Profesor Beltran'®, la masa no constituye una persona juridica ni un sujeto de
derecho distinto de los acreedores que la integran, porque entre los acreedores concursales no
existe ninguna relacién juridica de naturaleza sustancial, dado que su unién es un hecho procesal.
Consideramos que para sustentar esta posicion, es decir, excepcionar el alcance del articulo 49 de
la Ley concursal, es necesario hacerlo indicando una Ley que lo establezca, porque es la Unica via
de excepcidn que concede el articulo 49 LC.

No podemos olvidar que la lista de acreedores, firme, definitiva, pétrea, otorga un momento
preclusivo para el reconocimiento de los créditos, determinando que los acreedores que no
consten reconocidos en dicha lista, no podran tomar parte en el procedimiento concursal ni en
ninguno de sus efectos. Por ello no son acreedores subordinados, que solo lo serdn los que hayan
comunicado tardiamente su crédito (art. 92.12 LC), ni tampoco estaran en ninguno de los
supuestos analizados sobre modificacion de esa lista definitiva, que deben ser analizados vy
aplicados restrictivamente. Podriamos considerar que no tiene sentido alguno equiparar -no
concurre identidad de razén para un tratamiento analdgico- al acreedor que insinta su crédito,
aun de forma extempordnea, con el que ni siquiera aparece en el proceso, pudiendo generar una
situacién de desequilibrio en la propia fase de cumplimiento de convenio, prevista para un plan de
pagos con un pasivo determinado en funcién de la lista definitiva, con la irrupcién de créditos no
contemplados en el plan de pagos y en el plan de viabilidad. La seguridad juridica, en base a una
interpretacién literal de la Ley concursal, creemos que nos obliga, por lo menos, a plantearnos
como alternativa considerar que los créditos anteriores al auto de declaracién del concurso, no
insinuados ni reconocidos, en ninguna de las oportunidades procesales que concede la Ley
concursal, se veran extinguidos, excepto que alguna Ley de forma expresa establezca una
excepcion (articulo 49 de la Ley concursal).

Las posturas del Tribunal Supremo.

El Tribunal Supremo ha tenido ocasién, muy reciente, de enfrentarse a esta cuestion en
Sentencia nimero 655/2016 de fecha 4 de noviembre, recaida en el Recurso de Casacion
707/2014. El alto Tribunal parte de una consideracién vinculada a la admisidon del cauce del
incidente concursal que impugna la lista de acreedores para el reconocimiento de créditos, que
consiste en reconocer que un acreedor puede tener algin interés legitimo en obtener un
pronunciamiento judicial, mds alld de la esencial, inherente al proceso, pretensidn de ser
reconocido en la lista de acreedores. Es decir, para un acreedor no concurrente, dice que “el
interés del acreedor persiste porque el crédito no se ha extinguido, y el acreedor en cuestion

192 BELTRAN SANCHEZ, E. “De los efectos sobre los acreedores”. Comentario al articulo 49 de la Ley concursal. Obra
Colectiva. Comentario de la Ley concursal. ROJO-BELTRAN. CIVITAS. Reimpr. 2008.
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podria reclamar el pago de su crédito con posterioridad a la conclusidon del concurso, tanto en el
caso de liquidacion (art 178 de la Ley concursal) como en el caso de convenio, tras el cumplimiento
del mismo, pues el titular de un crédito anterior al concurso que no haya sido reconocido en el
mismo, puede reclamar el pago de su crédito tras el cumplimiento del convenio, con las quitas
establecidas en el convenio”*® Aunque no se entiende muy bien, y la Sentencia no lo aclara, no
entendemos que se diga, por un lado, que un crédito concurrente mantiene su existencia fuera del
concurso, que no se ve extinguido por no haber sido reconocido en su seno, y, por otro lado, se
diga que ese mismo crédito, no concurrente, es afectado por el concurso en el efecto novatorio
del convenio, Unicamente con la finalidad de no configurarlo como de mejor condiciéon. Nada de
esto esta previsto en la norma, que simplemente, en el articulo 134 LC se limita a indicar que el
convenio vinculara a los acreedores ordinarios y subordinados, aunque por cualquier causa no
fueren reconocidos. En primer lugar, esto significa: (i) que Unicamente pueden no ser reconocidos
créditos que pudieran ser ordinarios y subordinados, porque los privilegiados son responsabilidad
de la administracidon concursal y deben, necesariamente, estar en el concurso; (ii) que el efecto
novatorio se extiende literalmente, a los ordinarios, subordinados y no reconocidos; (iii) que no es
posible, ni lo prevé la Ley, una extensién temporal y patrimonial de los efectos del Convenio, que,
de prosperar esta interpretacién implicaria un tercer momento de cumplimiento, posterior al
previsto para cumplir con los créditos subordinaros, en el que se procederia a cumplir con los no
concurrentes, en los términos previstos en el Convenio. La Ley concursal no establece nada de
esto.

Nos parece una interpretacion acorde con el sistema que analizamos y con la literalidad de la
norma que es clara, indicar que el articulo 134 LC. implica que el Convenio afecta radicalmente a
los créditos ordinarios y subordinados, a los privilegiados adheridos; y frente a los no concurrentes
en cuanto, no previstos, o contemplados en el Convenio, aprobado por Sentencia firme, consagrar
un efecto definitivamente extintivo, al no haber cumplido con el cauce de reclamacién/insinuacion
previsto en la Ley concursal, legislacion especial para casos de insolvencia, en base al caracter
especial de la Ley concursal y a la dinamica de obligaciones de constancia y reconocimiento que el
sistema establece, y cuyo incumplimiento, por cualquiera de los actores, acreedores y/o
administracién concursal, determinara la extincién. Y la misma conclusion se alcanza para el caso
de liquidacidn, en el que el efecto de cosa juzgada se ampara en la firmeza de la lista de
acreedores, que Unicamente puede ser modificada en los supuestos contemplados por la Ley;
porque es firme: si no hay impugnaciones, por la superacién del plazo previsto para su
impugnacion; si se impugna, la firmeza deviene de la sentencia o sentencias que resuelvan las
impugnaciones.

Dice el Tribunal Supremo que un crédito que no aparezca reconocido en la lista de acreedores
no puede ser reclamado durante la fase de cumplimiento del Convenio, pero considera que el
crédito permanece vivo y puede ser reclamado, pero afectado por las quitas y esperas establecida
en el Convenio. Asi, el Tribunal Supremo califica a estos créditos como concursales no
concurrentes puesto que no serdn satisfechos en el concurso, ni sus titulares pueden tener en el
concurso la intervencidon que la Ley concursal atribuye a los titulares de créditos concursales
reconocidos.

En la fundamentacién de esta sentencia, parece que el alto tribunal infravalora las analizadas

193 En el mismo sentido la Sentencia numero 608 del Tribunal Supremo de fecha 7 de octubre del 2016, recaida en el
Recurso de Casacién 503/2014.
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obligaciones de insinuacién de créditos,™ configurdndolas como un apoyo a la labor de la
administracién concursal, y a los efectos de garantizar la integridad del crédito y el ejercicio de los
derechos inherentes a la condicidon de acreedor concursal, pero no analiza las consecuencias de la
no insinuacién, que, literalmente, constituyen un supuesto de incumplimiento de una obligacién
legal, que es lo que determina -el incumplimiento de la obligacidn legal- la no concurrencia y sus
efectos.

Se adentra también el Tribunal Supremo en esta sentencia numero 655 del afio 2016,
abundando en su fundamentacidn, indicando en el extremo séptimo del fundamento sexto’ en
relacion a los créditos de necesario reconocimiento, que, si eventualmente no son reconocidos por
no estar, finalmente, incluidos en la lista de acreedores, seran concursales pero no concurrentes,
no pudiendo participar en el procedimiento concursal, ni ostentar ningun derecho frente a
concursado.’ Nos parece esta conclusion un expediente abierto a la inseguridad juridica, un
camino franco creado sobre la base de una contradictio in terminis; porque, realmente, hablar de
un crédito concursal no concurrente, ademds de carecer de cualquier amparo legal, supone una
evidente contradiccién, porque no puede merecer la calificacién de concursal, un crédito que no
estd en la lista de acreedores; que no esta en el proceso concursal. Se abre asi la via a un limbo
juridico impropio del sistema. Nos preguntamos -el Tribunal Supremo no lo aclara- por el juego del
articulo 139 de la Ley concursal frente a la existencia de estos créditos concursales no

194 Considera en el apartado 4 del Fundamento Sexto: “La comunicacidn de los créditos que, segun la ley, tienen la
consideraciéon de concursales, por parte de sus titulares, va encaminada a que la administracién concursal incluya tales
créditos en la lista de acreedores y queden de este modo reconocidos en el concurso, permitiendo a sus titulares tener
la intervencion que la Ley concursal reconoce a los acreedores concursales, y que los créditos sean satisfechos, en lo que
sea posible, en el concurso. Para que la comunicacidn de créditos pueda considerarse hecha en tiempo y forma, debe
realizarse en el plazo previsto en el art. 21.1.52, del modo previsto en el art. 85, ambos de la Ley concursal , en cuyo caso
deberdn ser clasificados conforme a su naturaleza.

La comunicacion de créditos que se realice por el acreedor una vez transcurrido el plazo previsto en el articulo 85.1 de la
Ley concursal pero antes de la presentaciéon por los administradores concursales de los textos provisionales de su
informe, de la lista de acreedores y del inventario, ha de considerarse tardia. Otro tanto ocurre cuando se formula la
impugnacién de la lista de acreedores en el trdmite previsto en el art. 96 de la Ley concursal , y en la demanda incidental
se solicita el reconocimiento de un crédito que no habia sido previamente comunicado a la administracidn concursal. La
duda sobre si la posibilidad de reconocimiento por esta Gltima via se circunscribia a los créditos comunicados entre la
finalizacidn del plazo del art. 21.1.52 y la presentacion de los textos provisionales por la administracién concursal o se
extendia también a aquellos créditos cuya primera comunicacidn al concurso se hubiera realizado impugnando
directamente la lista de acreedores en el tramite del art. 96 de la Ley concursal , fue resuelta, a favor de la segunda
opcidn en la sentencia 316/2011, de 13 de mayo (RJ 2011, 3859)”

195 Extremo 7 del Fundamento Juridico Sexto de la Sentencia nimero 655/2016: La prevision de reconocimiento
forzoso contenida en el art. 86.2 de la Ley concursal releva a la administracion concursal del juicio de hecho sobre la
existencia del crédito. Se justifica por el modo reforzado en que se considera acreditada la existencia del crédito, de
forma que quien tenga acreditada en alguna de estas formas su crédito no debe soportar que su pretension sea puesta
en entredicho por la administracion concursal, ni que, caso de no reconocerse por esta su crédito y verse obligado a
impugnar la lista de acreedores, ello suponga la degradacién de su crédito a la categoria de crédito subordinado.

Pero si estos créditos no son incluidos en la lista de acreedores, inclusién que puede producirse bien inicialmente
porque sean comunicados por los acreedores a la administracién concursal o incluidos por esta de oficio, bien mediante
la oportuna impugnacion de la lista de acreedores por la no inclusidn de los mismos en la lista de acreedores, no pueden
ser satisfechos en el concurso. Seran créditos concursales pero no concurrentes. Solo los créditos concursales
reconocidos en la lista de acreedores son créditos concurrentes en el concurso, que otorgan un derecho efectivo a
participar en el procedimiento concursal y a verse satisfecho con la masa activa.

196 Frente a esta consideracidn se podria reflexionar si pudiéramos estar ante un supuesto de responsabilidad de la
administracion concursal que debera responder por el dafio causado al acreedor que ha devenido no concurrente como
consecuencia de la infraccién de los articulos 86 y 87, es decir, por incumplir la Ley por una omision realizada sin la
debida diligencia, ante el incumplimiento de los supuestos de reconocimiento de cuasioficio.
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concurrentes. Porque, una vez finalizado el cumplimiento del convenio con el pago de los créditos
subordinados, es decir, cumplido el convenio, el deudor solicitara al juez la declaracién de
cumplimiento; y el juez dictara el correspondiente auto (art. 141 LC) que determina el cese de
todos los efectos. Si esto es asi, no es posible hablar de la existencia de un grupo de créditos
concursales, que por no haber concurrido, existen, y pueden pretender su cumplimiento pero con
sometimiento al convenio; porque el convenio ya se ha extinguido por cumplimiento, y asi se
declara por el juez del concurso.

En definitiva, el Tribunal Supremo sigue lo que podriamos denominar la posicién mayoritaria de
la doctrina que habla de la supervivencia del crédito de los no concurrentes. Una vez presentado el
informe provisional del articulo 75 de la Ley concursal, no caben ulteriores modificaciones,
excepto el estricto marco que configuran los articulos 97, 97 bis y 97 ter de la Ley concursal. Sin
perjuicio de esta consideracién, un acreedor que no haya comunicado y que no hubiera visto
reconocido su crédito en la lista provisional, podra incidentar y conseguir tal reconocimiento,
resultando que el mismo, en cuanto comunicacién tardia, debera ser considerado subordinado, tal
como hemos visto, excepto que pudiera articular su pretensién judicial justificando que la
administracién concursal estaba obligada o tenia o debia tener conocimiento por soportes
racionales de la existencia del crédito, es decir, que se encuentra en alguno de los supuestos
legalmente obligatorios de reconocimiento.

El problema que se plantea, también, viene determinado por la interpretacion que sobre el
articulo 92.12 concurra, cuando indica que (i) seran subordinados los créditos comunicados
tardiamente que no hayan sido incluidos en la lista de acreedores por la administracién concursal,
(i) los que no habiendo sido comunicados o habiéndolo sido de forma tardia sean incluidos en
dicha lista por comunicaciones posteriores o por el juez al resolver sobre la impugnacién de esta.
Algunas resoluciones judiciales han estimado que este supuesto de hecho es el mismo que el
anterior y que en todo caso se refiere a supuestos de comunicacidon efectiva de créditos,
considerandose que la impugnacién de la lista de acreedores no es un cauce apto para conseguir
la comunicacion de un crédito;*’ sin embargo, el Tribunal Supremo, en sentencia numero
316/2011 de 13 de mayo, admite la impugnacién de la lista como una forma de comunicacion de
créditos y resuelve la polémica judicial expuesta por algunos autores.'® Pero esta conclusién

197 Por ejemplo, SSJM Madrid de 25 de mayo de 2005 ( AC 2005, 976) , 30 de abril de 2008 con comentario de VEIGA
COPO [ ADCon, nim.15, 2008, pgs. 395 y ss.] también las de 17 de diciembre de 2008 ( AC 2009, 261) y 23 de enero de
2009 ( PROV 2009, 129238).

198 DIAZ MORENO, A. “El tiempo en la comunicacién vy clasificacion de los créditos”. ADC 20/2010. CIVITAS. Comenta
que un buen (y temprano) ejemplo de la formulacidn de esta tesis se encuentra en la SIM de Madrid de 25 de mayo de
2005 ( AC 2005, 976) , antes citada: «Dentro de los créditos comunicados expresamente, se discrimina a aquellos que lo
han sido después de vencido el plazo para la insinuacidn. A éstos, de comunicacién tardia, se les atribuye la calificacion
de subordinados (articulo 92.12 LC). Sin embargo, el articulo 92.1 LC también prevé la calificacion como créditos
subordinados de aquellos que «no habiendo sido comunicados oportunamente, sean incluidos en dicha lista por el Juez
al resolver sobre la impugnacion de ésta». Pudiera parecer que esta mencion abre la via para que aquellos créditos que
no han sido en absoluto comunicados pudieran llegar a formar parte de la lista de acreedores por el tramite de la
impugnacion de la lista de acreedores. Entendemos que sostener esta tesis supone atribuir al cauce de impugnacion de
la lista de acreedores una virtualidad distinta a la que la Ley establece. En efecto, impugnar significa, segun el Diccionario
de la Real Academia Espafiola, «combatir, contradecir, refutar». Esta contradiccidon precisa necesariamente de dos
opiniones que previamente han sido contrapuestas. Y no hay contraposicién de posturas relacionadas con la confeccion
de la lista de acreedores —que se impugna—si el acreedor no ha insinuado previamente su crédito en el concurso. De ahi
que el articulo 96.3 LC deba ser interpretado en el sentido de que la impugnacién de la lista de acreedores podra
consistir en la inclusién de créditos, refiriéndose a aquellos que han sido previamente excluidos; o a la exclusién de
créditos, respecto de los que han sido incluidos en la lista de acreedores, pero no podra consistir en otra cosa. No puede
mantenerse la tesis de que el articulo 92.1 LC abre una nueva via —en este caso judicial- para el reconocimiento de
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coherente con el sistema y con la pretension de exhaustividad en la determinacién del pasivo, no
nos parece coherente con la posibilidad de dejar abierta la supervivencia de créditos
ultraconcursales. Porque, ciertamente -y en esto acierta el Tribunal Supremo- carece de sentido
una interpretacién restrictiva, especialmente si acudimos al tenor literal del articulo 96.1 de la
Ley concursal®®® que otorga legitimacion a los acreedores personados y a los no personados que
sean interesados. Siendo esto asi, no consta en ninguna norma limitacion de cognicién al juez del
concurso, por lo que en su Sentencia podra decidir lo que proceda sobre la incorporacidon de un
crédito y su clasificacion, y esto aunque no se haya insinuado el crédito.”® De hecho el apartado 3

créditos porque dicho precepto hace referencia a los créditos que no han sido comunicados «oportunamente». La
«comunicacion oportuna» no puede referirse a otra comunicacion que no sea la prevista en el articulo 85.1 LC. Cualquier
otra comunicacién no podria verse calificada legalmente como oportuna.

Hemos dicho que el articulo 92.1 LC no tiene como finalidad abrir un nuevo cauce para el reconocimiento de créditos,
porque su fin es establecer reglas para la calificacion de determinados créditos como subordinados. Entendemos que
cuando el articulo 92.1 LC hace alusién tanto a créditos comunicados tardiamente como a créditos no comunicados
oportunamente, se esta refiriendo a un mismo supuesto de hecho. La diferencia radica en la situacion de tales créditos
comunicados tardiamente. En el primer caso se trata de créditos que la Administracidon concursal va a reconocer y por
ello a incluir en la lista de acreedores. En este supuesto la regla para la clasificacion de tales créditos se dirige a la
Administracion concursal. En el segundo caso se trata de créditos no comunicados oportunamente —dentro del plazo del
articulo 21.1.5 LC, pero si dentro del de confeccidn del informe por la Administracién concursal— pero que, a pesar de
todo, y consecuencia de la valoracion efectuada por la Administracién concursal segun lo previsto en el articulo 86.1 LC,
no han sido incluidos en la lista de acreedores. En esta hipotesis, la regla de valoracidon va dirigida al érgano judicial. Se
trata de créditos que si como consecuencia de la impugnacion procede que sean incluidos en la lista de acreedores,
tendran la consideracion de subordinados precisamente como consecuencia de su tardia, pero al fin necesariamente
expresa insinuacion. De ahi que ambas hipdtesis previstas en el articulo 92.1 LC sean calificables como comunicaciones
tardias de créditos. De ahi que, para los créditos no insinuados dentro del término concedido a la Administracion
concursal para la presentacion del informe (...) excluida la posibilidad de su calificacién como de subordinados, no pueda
ser otra la consecuencia que la de su exclusidn definitiva del concurso» .En el bien entendido de que, naturalmente, la
irrelevancia del crédito en el concurso propugnada por quienes defienden esta tesis no se traduciria en su extincidn.
Como explica la SIM de Madrid 23 de enero de 2009 ( PROV 2009, 129238), «no es posible concluir que la extincidn del
crédito se produzca por la falta de reconocimiento, ya que ésta no es ninguna de las causas de extincion de las
obligaciones prevista en el art. 1156 del CC. Ademas si la Ley concursal no ha previsto expresamente esta consecuencia
no es posible atribuirle al no reconocimiento la extincion del crédito. Por otro lado si acudimos a los antecedentes
legislativos, observamos que en el Anteproyecto de Ley concursal de 1995 se establecia la extincidn si no se comunicaba
en tiempo, salvo que se tratara de créditos privilegiados y ordinarios para los que solo se establecia la pérdida de rango
en su clasificacion. El legislador no ha asumido esta opcion, lo que nos permite entender que su intencién no es la
extincidn del crédito por no comunicacién, sino la imposibilidad de participar en el concurso» . A lo cual afiade que,
como el acreedor quedara privado de los derechos concedidos a los acreedores concursales, «la Unica posibilidad que
tiene el acreedor no reconocido serd esperar a la terminacion del concurso e intentar cobrar sobre el eventual
remanente que quede»

199 YANES (en Comentarios a la legislacion concursal [dirs. ALCOVER, ALONSO LEDESMA,ALONSO UREBA y PULGAR], |,
Madrid, 2004, pg. 873) vinculan la legitimacién reconocida en el articulo 96 LC con la posibilidad de obtener el
reconocimiento mediante impugnacidn de la lista de acreedores.

200 En esta linea se orientan un buen nimero de resoluciones judiciales. Cfr., por ejemplo, SSJIM de Alicante de 31 de
julio de 2007 ( AC 2007, 1674) y 18 de noviembre de 2009 ( PROV 2009, 474086 y ( PROV 2009, 475345) , que consideran
esta interpretacion la mas coherente con el derecho a la tutela judicial efectiva; SJIM de Madrid de 20 de octubre de
2009 ( PROV 2009, 451107) ; también SAP de Alicante de 18 de octubre de 2007 ( AC 2007, 2108) ; SAP de Madrid de 26
de septiembre de 2008 ( AC 2008, 2043) ; SSJM de las Islas Baleares de 11 de abril de 2007PROV 2008, 357168) y 16 de
enero de 2008 ( AC 2008, 349 y AC 2008/350) ; SJM de Mélaga de 18 de abril de 2008 [ ADCon , nim.15, pg. 575]; SIM
de Sevilla de 7 de febrero de 2006 ( PROV 2006, 299843) ; SSIM de Cantabria de 6 y 29 de junio de 2007 ( PROV 2008,
357142; AC 2008/227) ; de manera implicita sigue también esta tesis la SIM de Barcelona de 27 de febrero de 2006 ( AC
2006, 128) ; por su parte, la SIM de La Corufia de 28 de febrero de 2007 ( ADCon , nim. 13, pg. 481) entiende, muy
plasticamente, que el precepto se refiere «a los créditos que se comunican en el periodo intermedio entre la finalizacion
del plazo de insinuacion y la elaboracién del informe, o incluso —en una interpretacion amplia— a los que se comunican
por la via irregular de la impugnacion de la lista de acreedores»
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del articulo 96 sefiala como contenido de la impugnacién la solicitud de inclusidon de créditos. El
Tribunal Supremo cuando dice que: “De lo expuesto se deriva que, aunque pueda considerarse
extempordnea la solicitud de reconocimiento de un crédito concursal a efectos de su inclusion en
la lista de acreedores y su satisfaccidn en el concurso, cuestién que serd analizada con detalle mas
adelante, es necesario que el juez del concurso se pronuncie sobre la pretensién de declaracion de
existencia de un crédito o de otro derecho de contenido patrimonial cuando se ha ejercitado una
accién de contenido patrimonial contra el patrimonio del concursado a través de un incidente
concursal, para cuyo conocimiento solo es competente el juez del concurso conforme a los arts.
8.1 y 50.1 de la Ley concursal”. La competencia del juez del concurso es incuestionable, y la
conclusién es acertada en cuanto permite el acceso al concurso por via judicial directa, pero no es
coherente con asumir la existencia de créditos fuera del concurso, con plena vigencia y posibilidad
de ejecucion futura.

Continuando con el analisis traemos a colacién el tenor literal del articulo 97 LC que determina
la firmeza de la lista de acreedores, lo que implica directamente que los acreedores que no
consten en dicha lista no seran reconocidos como acreedores concurrentes y, en su consecuencia,
quedaran al margen del concurso.””*

Esta sentencia hunde sus raices en un sector mayoritario, de la doctrina®® que abunda en que
esos créditos, no concurrentes, seran concursales por haberse devengado con anterioridad, pero
no se extinguiran. Un crédito concursal que no haya sido reconocido en el concurso, no deja por
ello de existir, se dice. Simplemente no queda reflejada cuota de responsabilidad alguna por dicho
crédito, razén por la cual el acreedor no puede ser satisfecho con cargo a la masa activa, pero el
convenio le afecta (art. 132 LC).”* No explican estos autores la razén o el fundamento legal , por la
gue estamos ante una afectacion parcial, dado que, segun el criterio que se defiende, un crédito
no concurrente, esta afectado por las quitas y esperas establecidas en el convenio, pero no lo estd
por el efecto extintivo que frente a dicho crédito determinaria la Sentencia judicial que al aprobar
el Convenio, aprueba el plan de pagos directamente vinculado a la lista de acreedores, cuya
firmeza, en términos procesales, no se puede cuestionar, y en cuya lista de acreedores y plan de
pagos, el crédito no existe. éNo cabria hablar de un efecto preclusivo, que determina la extincién
del crédito, amparado, ademas, en la firmeza de resoluciones judiciales, o en la superacién de
plazos procesales que determina, igualmente, la necesaria firmeza?

201 DIAZ MORENO, A. “El tiempo n la comunicacién y clasificacién de los créditos”. ADC 20/2010. CIVITAS. Quien cita las
resoluciones de AAP de Barcelona de 19 de junio de 2009 ( PROV 2009, 464910), la cual confirmd la decision de primera
instancia, que inadmitié a tramite (por impertinente: art. 194.2 LC) una demanda incidental que pretendia el
reconocimiento de un crédito en el concurso una vez elaborada la lista definitiva de acreedores. Andlogamente, el AAP
de Madrid de 29 de febrero de 2008 (AC 2008, 668) sefiald que, «estando expresamente previsto en el concurso un
tramite especifico para el reconocimiento de créditos de los acreedores y que cabe impugnar judicialmente la decision
gue tomen los administradores sobre la inclusién o exclusion de créditos» no puede admitirse una demanda que tenga
por objeto, precisamente el reconocimiento de tales créditos.

202 ALONSO-CUEVILLAS SAYROL (La «vis atractiva» del proceso concursal , Navarra, 2007, pg. 353) distingue dos
supuestos en funciéon de que el crédito fuera contemplado mediante su inclusidn o expresa exclusién, en cuyo caso la via
tendria que ser la impugnacion de la lista por imperativo del articulo 97.1 LC; o que el crédito no comunicado no hubiera
sido objeto de inclusién o expresa exclusién en cuyo caso considera que el acreedor podria presentar una demanda
declarativa. También la admite GARRIDO(«Extensién subjetiva», en ROJO-BELTRAN, Comentarios a la Ley concursal, II,
cit., pag. 2224), siempre que el acreedor no hubiese impugnado el texto provisional de la lista de acreedores
confeccionada por la administraciéon concursal, porque este autor cuestiona los efectos de cosa juzgada de la lista de
acreedores, olvidando, quizas que el concurso es un proceso..

203 BERMEJO, N. Comentario al articulo 86 LC. Obra Colectiva. Comentario de la Ley concursal. Dir. ROJO- BELTRAN.
CIVITAS. Reimpr. 2008.
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También nos podemos preguntar éPor qué se habla de créditos concursales? Porque son
anteriores al auto de declaracion del concurso. éSe puede hablar de créditos concursales, a pesar
de no ser ni ordinarios, ni privilegiados, ni subordinados? ¢Se estd creando una nueva categoria de
créditos concursales no concurrentes, que implica la extensién de la vigencia temporal del
convenio y de los efectos de la liquidacién?

Y como hemos sefialado con anterioridad, estos autores, ciertamente precursores de la
Sentencia del Tribunal Supremo, dicen que el convenio les afectar3, les vinculara (art 134 LC) dado
gue se extienden a los créditos no reconocidos en el concurso algunos efectos novatorios del
convenio para no hacerlos eventualmente de mejor condicidn que los concurrentes. Creemos que
esto es un mero voluntarismo, sin amparo legal. Se reconoce que esta vinculacion no significa que
el acreedor no concurrente vaya a ver satisfecho su crédito con arreglo a lo previsto en el convenio
y durante la fase de cumplimiento del mismo, o con cargo a la masa activa en la fase de
liguidaciéon. La conclusiéon a la que llega la mayoria de la doctrina es que los créditos de los no
reconocidos desaparecen, pero solo a los efectos del concurso, porque no tendria sentido la
subordinacién denominada de primer rango del articulo 92.1 LC previsto para créditos tardios, no
resultando mencionado ningun supuesto dentro del articulo 92, ni constando ninguna categoria
dentro del articulo 89 LC que regule la situacion de los no concurrentes, otorgandole un régimen
legal excepcional como exigiria el articulo 40 de la Ley concursal. Sin embargo, a pesar de estas
fundamentaciones, contindan reflexionando alrededor de esta categoria denominada concursales
no concurrentes.

En este sentido, el profesor Garrido,” plantea un supuesto que consideramos indicativo del
alcance de esta postura doctrinal, adelantdndose y sin duda alguna, informando la solucién
establecida por la Sentencia numero 655 del Tribunal Supremo, analizando la situacidon de los
créditos no concurrentes y considerando que el titular del crédito podria intentar que los mismos
fueran reconocidos mediante un procedimiento declarativo -necesariamente incidental concursal-,
y, una vez obtenida sentencia firme, el titular no concurrente tendria derecho a recibir el mismo
tratamiento que el convenio depare a los créditos de igual naturaleza y graduacién, quedando
vinculados por el convenio, a pesar de no haber podido adherirse ni votar en la junta de
acreedores. Para llegar a esta conclusion, en nuestra opinién de forma nuclear, se cuestiona la
fuerza de cosa juzgada de la lista de acreedores, limitando sus efectos a las Sentencias que
resuelvan los incidentes de impugnacién de la senalada lista. Sin embargo disentimos de esta
argumentacion porque, en nuestra opinidn, tal como ya hemos analizado, no se puede cuestionar
la fuerza de cosa juzgada de la lista de acreedores, que, al no haber sido impugnada dentro de los
plazos procesales otorgados, adquiere firmeza; y esta conclusidn no la cuestiona que las sucesivas
reformas legales hayan otorgado vias para su modificacion (art. 97 ter); al contrario, la posibilidad
de modificacién legal, estricta y tipica, ratifica su caracter pétreo en el resto de supuestos. Ergo si
la lista es firme, los créditos que queden fuera de la misma, no podrdn ser concursales.
Simplemente serdn no concurrentes, y no ostentaran ningun derecho frente a la masa activa, ni
antes, ni después de concluido el procedimiento en via de convenio o en via de liquidacién; en
nuestra opinién, ademads, consideramos que resultan extinguidos.

204 GARRIDO, JM. Comentario al articulo 134 LC. Obra Colectiva. Comentario de la Ley concursal. Dir. ROJO- BELTRAN.
CIVITAS. Reimpr. 2008. Abunda este autor sus consideraciones al fundamentar que de la actuacién de la administracién
concursal no se puede derivar fuerza de cosa juzgad; y en relacidn a la impugnacion de la lista de acreedores que la
brevedad del plazo de impugnacidn, asi como las limitaciones propias del incidente concursal, abonan esta vision
restrictiva del efecto de cosa juzgada de la lista de acreedores.
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En todo caso, el Tribunal Supremo se ha pronunciado, y de tal pronunciamiento resulta (i) una
cierta relativizacion de la obligacién de insinuacion; (ii) una sobredimension de las facultades de
reconocimiento de créditos por parte de la administracidn concursal, con especial intensidad en el
marco de los supuestos de reconocimiento obligatorio o de oficio; (iii) la posibilidad de articular
reconocimientos de créditos no comunicados por la via de impugnacién de la lista de acreedores;
(iv) la posibilidad de que existan créditos concursales no concurrentes, que no seran satisfechos
con la masa activa, ni otorgaran a sus titulares ningin derecho, pero que no seradn extinguidos,
manteniéndose asi, una expectativa de cobro o de derecho, paraconcursal, a pesar de
considerarlos créditos concursales.

Las soluciones prejudiciales a la insolvencia.

Desde el afio 2012, en el marco de un proceso de intensa actividad legislativa, en el
Ordenamiento Juridico espafiol comienza una dindmica pretendidamente desjudicializadora para
implementar soluciones a la preinsolvencia, procurando aprovechar los indudables beneficios
temporales, reputacionales, y de costes, que, eventualmente, pueden aportar los convenios
privados,”® que se convierten en una via central para la solucién de la insolvencia, apareciendo el
analisis de la posicién de los disidentes como un aspecto igualmente nuclear. Sin perjuicio de
observar, en algunas de estas reformas, soluciones propias de coyunturales modas juridicas,
meramente estéticas, en ocasiones ajenas, no solamente a la tradicién juridica espafiola, sino,
también, a sus estructuras técnicas, generando disrupciones en el funcionamiento de las mismas.
En todo caso, a la vista de la normativa que vamos a describir, es facil concluir que la viabilidad
empresarial o la recuperacion del deudor se configura como el foco, quizas la causa, entendiendo
causa como fin, de toda la regulacién en materia de refinanciacién en el contexto basicamente
prejudicial, aunque con intervencion del juez. Sin perjuicio de considerar con la mejor doctrina que
prevalece la finalidad solutoria, puesto que el acuerdo de refinanciacion se alcanza, siempre, con
la finalidad de atender el pago de lo debido por el deudor refinanciado a sus acreedores.”® En este
trabajo, que tiene por objeto analizar la situacion juridica de los acreedores denominados, ahora,
disidentes, vamos a centrar el estudio en la estructuras negociadoras contempladas legalmente, v,
en el andlisis de los efectos de arrastre vinculados, fundamentalmente, a la obtencidon de
determinadas mayorias, y en los cauces otorgados para la de defensa de los acreedores disidentes
arrastrados, en un sistema que, sobre la base de la tipicidad otorgada por la Ley, pretende la
exhaustividad en la determinacidn del pasivo.

El acuerdo extrajudicial de pagos.

Constituye un procedimiento introducido por la Ley 14/2013 de 27 de setiembre, de apoyo a
los emprendedores y su internacionalizacidn, por el que se incorpora un nuevo titulo X a la Ley

205 En el marco del Derecho Comparado encontramos la “prevencién francesa: conciliacién y salvaguarda de empresas.
Los “schemes of arrangements del Derecho Inglés. Los acuerdos de reestructuracion de deuda del Derecho Argentino.
Los escudos protectores del Derecho italiano. Derecho norteamericano: “reorganization”, “workouts”,
“prepackagedbankrupkcy”.

206 GARCIA CRUCES, J.A. “Configuracién general de los instrumentos preventivos y paliativos de la insolvencia”. Obra
colectiva. Los acuerdos de Refinanciacion y de Reestructuracion de la Empresa en Crisis. Autonomia de la Voluntad e
insolvencia empresarial. BOSCH. 2013. Quien indica con indudable precisién que el acuerdo de refinanciacién es un
instrumento alternativo al concurso, de caracter preventivo o paliativo al estado del insolvencia, pero comparte con este
procedimiento su finalidad solutoria.
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concursal. Es un procedimiento concursal puesto que, su presupuesto objetivo es la insolvencia
actual o inminente. Pero también lo es por su naturaleza universal ya que afecta, a todos los
acreedores, segln lo establecido en la Ley.?”” Igualmente puede ser subsumido en la categoria de
los llamados “institutos preconcursales” puesto que es una alternativa al proceso judicial
concursal, articulando de forma prejudicial, una via de refinanciacién®® en aquellos supuestos en
gue es posible remover la insolvencia con el plan de pagos propuesto por el mediador y aceptado
por el quérum necesario de acreedores, puesto que al tratarse de un procedimiento tipico,
regulado a nivel legal, no requiere unanimidad.

La norma nos dice que el deudor, persona natural, o persona natural empresario, o persona
juridica (art 231.2 LC) que se encuentre en situacion de insolvencia con arreglo a lo dispuesto en el
articulo 2 de la Ley concursal, o que prevea que no podra cumplir regularmente con sus
obligaciones, podrd iniciar un procedimiento para alcanzar un acuerdo extrajudicial de pagos con
sus acreedores, siempre que se cumplan ciertos parametros que lo configuren como de limitada
cuantia o trascendencia.’® Esta via permite al deudor, persona fisica, alcanzar la exoneracién total
del pasivo ordinario (nunca de los créditos privilegiados y los créditos contra la masa), accediendo
a la denominada second chance.

El contenido de la propuesta.

Es destacable que el centro del funcionamiento del sistema es la figura del mediador, un
profesional, designado conforme a un cauce legal que pretende garantizar su independencia, pero
del que se ha dicho que no es realmente un mediador,”* ya que se configura como un profesional
especializado en materia concursal al que la Ley atribuye funciones concretas, técnicamente muy
relevantes y complejas como es la elaboracidn de un plan de pagos y la preparacién del
denominado concurso consecutivo. Dice la Ley (art 236 LC) que tan pronto como sea posible, y en
cualquier caso con una antelacion minima de veinte dias naturales a la fecha prevista para la
celebracion de la reunidn con los acreedores, el mediador concursal remitird, con el
consentimiento del deudor, una propuesta de acuerdo extrajudicial de pagos sobre los créditos
pendientes de pago a la fecha de la solicitud. La propuesta podra contener cualquiera de las
siguientes medidas: a) Esperas por un plazo no superior a diez afios; b) Quitas; c) Cesién de bienes
o derechos a los acreedores en pago o para pago de totalidad o parte de sus créditos; d) La
conversion de deuda en acciones o participaciones de la sociedad deudora. e) La conversién de
deuda en préstamos participativos por un plazo no superior a diez afios, en obligaciones
convertibles o préstamos subordinados, en préstamos con intereses capitalizables o en cualquier

207 SANCHEZ-CALERO, J. “El acuerdo extrajudicial de pagos”. Anuario de Derecho Concursal, 32, mayo agosto 2014, p.
11.

208 BOLDO RODA, C. “El acuerdo extrajudicial de pagos. Aspectos procedimentales”. La Mediacién en Asuntos
Mercantiles. Dir. Carmen Boldé Roda. Tirant Lo Blanch. 2015, p.391.

209 Para que se pueda acudir al acuerdo extrajudicial de pagos, la estimacion inicial del pasivo no puede superar los
cinco millones de euros, para las personas fisicas. También (art 231.2 LC) podran instar el mismo acuerdo cualesquiera
personas juridicas, sean o no sociedades de capital, que (i) se encuentren en estado de insolvencia, (ii) en caso de ser
declaradas en concurso, dicho concurso no hubiere de revestir especial trascendencia, es decir, concursos que no
revisten especial complejidad, determinados por la constancia de menos de 50 trabajadores y con un pasivo y un activo
que no superen los cinco millones de euros.

210 LLORENTE SANCHEZ-ARJONA. “La mediacién mercantil. Especial referencia a la mediacién en el marco concursal”.
Diario La Ley n2 8225, de 9 de enero de 2014. Especialmente critico resulta el profesor CARRASCO PERERA, en “Los
nuevos mediadores concursales”. Actualidad Juridica Aranzadi num. 872/2013. Tribuna. Editorial Aranzadi, SA,
Pamplona. 2013.
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otro instrumento financiero de rango, vencimiento o caracteristicas distintas de la deuda original.
El mediador concursal debera solicitar de inmediato la declaraciéon de concurso de acreedores si,
dentro de lo diez dias posteriores al envio a los acreedores de la propuesta de acuerdo, la mayoria
de éstos decidieran no continuar con las negociaciones y el deudor se encontrase en situacién de
insolvencia actual o inminente. Es decir, si no hay acuerdo o se detecta la imposibilidad de que lo
haya, el mediador -o el concursado- deberan acudir a la fase siguiente que es el procedimiento
judicial denominado concurso consecutivo.

El acuerdo y su extension subjetiva.

Para que el acuerdo extrajudicial de pagos se considere aceptado, seran necesarias mayorias de
arrastre, establecidas en funcién del cardcter mas o menos gravoso de la propuesta. Estas
mayorias se calculan sobre la totalidad del pasivo que pueda resultar afectado por el acuerdo:

a) Si hubiera votado a favor del mismo el 60 por ciento del pasivo que pudiera verse
afectado por el acuerdo extrajudicial de pagos, los acreedores cuyos créditos no gocen
de garantia real o por la parte de los créditos que exceda del valor de la garantia real,
qguedardn sometidos a las esperas, ya sean de principal, de intereses o de cualquier
otra cantidad adeudada, con un plazo no superior a cinco afos, a quitas no superiores
al 25 por ciento del importe de los créditos, o a la conversién de deuda, en préstamos
participativos durante el mismo plazo.

b) Si hubiera votado a favor del mismo el 75 por ciento del pasivo que pudiera verse
afectado por el acuerdo extrajudicial de pagos, los acreedores cuyos créditos no gocen
de garantia real o por la parte de los créditos que exceda del valor de la garantia real,
quedardn sometidos a las esperas con un plazo de cinco afios 0 mads, pero en ningun
caso superior a diez, a quitas superiores al 25 por ciento del importe de los créditos, y a
las demés medidas previstas en el articulo 236 LC.*"!

211 Articulo 236 LC: 1. Tan pronto como sea posible, y en cualquier caso con una antelacion minima de veinte dias
naturales a la fecha prevista para la celebracidn de la reunidn, el mediador concursal remitira a los acreedores, con el
consentimiento del deudor, una propuesta de acuerdo extrajudicial de pagos sobre los créditos pendientes de pago a la
fecha de la solicitud. La propuesta podra contener cualquiera de las siguientes medidas:

Esperas por un plazo no superior a diez afios.

Quitas.

Cesidn de bienes o derechos a los acreedores en pago o para pago de totalidad o parte de sus créditos.

La conversién de deuda en acciones o participaciones de la sociedad deudora. En este caso se estara a lo dispuesto en el
apartado 3.b).3.2 i) de la disposicion adicional cuarta.

La conversion de deuda en préstamos participativos por un plazo no superior a diez afios, en obligaciones convertibles o
préstamos subordinados, en préstamos con intereses capitalizables o en cualquier otro instrumento financiero de rango,
vencimiento o caracteristicas distintas de la deuda original.

Solo podrd incluirse la cesion en pago de bienes o derechos a los acreedores siempre que los bienes o derechos cedidos
no resulten necesarios para la continuacion de la actividad profesional o empresarial y que su valor razonable, calculado
conforme a lo dispuesto en el articulo 94.5, sea igual o inferior al crédito que se extingue. Si fuese superior, la diferencia
se debera integrar en el patrimonio del deudor. Si se tratase de bienes afectos a garantia, sera de aplicacién lo dispuesto
por el articulo 155.4.

En ningun caso la propuesta podra consistir en la liquidacién global del patrimonio del deudor para satisfaccidon de sus
deudas ni podra alterar el orden de prelacion de créditos legalmente establecido, salvo que los acreedores postergados
consientan expresamente.

La propuesta incluird un plan de pagos con detalle de los recursos previstos para su cumplimiento y de un plan de
viabilidad y contendra una propuesta de cumplimiento regular de las nuevas obligaciones, incluyendo, en su caso, la
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Debemos recordar aqui que, si la propuesta no fuera aceptada, y el deudor continuara incurso
en insolvencia, el mediador concursal solicitard inmediatamente del juez competente Ia
declaraciéon de concurso, que el juez acordara también de forma inmediata. En todo caso, una vez
alcanzadas las mayorias anteriormente expuestas, el contenido del acuerdo extrajudicial vinculara
al deudor vy a los acreedores anteriormente referenciados.

Para los acreedores con garantia real, el efecto de arrastre Unicamente se produce por la parte
de su crédito que exceda del valor de la garantia, puesto que, en principio, Unicamente quedardn
vinculados por el acuerdo en la parte que constituye estrictamente la cuantia privilegiada, si
hubiesen votado a favor del mismo. No obstante, la Ley abunda y consagra determinados efectos
para los acreedores con garantia real que no hayan aceptado el acuerdo, por la parte de sus
créditos que no excedan del valor de la garantia, regulando que quedardn vinculados al contenido
gue hemos descrito cuando el acuerdo se alcance por mayorias cualificadisimas, calculadas en
funcién de la proporcién del valor de las garantias aceptantes sobre el valor total de las garantias
otorgadas: (i) del 65 por ciento, cuando se trate de las medidas previstas en el apartado a); (ii) del
80 por ciento, cuando se trate de las medidas previstas en el apartado b). Se responde asi y se
incorpora un criterio de extension de efectos determinado por, ademas de cumplir con el resto de
condiciones formales, alcanzar unos quérums determinados, muy vinculados en su génesis al
concepto de sacrificio desproporcionado.

Intervencion judicial.

Aunque se trata de un acuerdo pretendidamente extrajudicial, que fundamenta la gestién de la
insolvencia en la figura del mediador, concurre un marco de intervencién judicial que se estructura
en via de impugnacion del acuerdo (art 239), otorgando legitimacion Unicamente a los acreedores
que no hubieran sido convocados y a los que no hubieran votado a favor del mismo.

La cognicidn de la impugnacién es limitada.”™* La primera causa para impugnar el acuerdo que

puede hacer valer el acreedor legitimado es la circunstancia de la falta de concurrencia de las
mayorias exigidas para la adopcién del acuerdo teniendo en cuenta, en su caso, a los acreedores
que, debiendo concurrir, no hubieran sido convocados. Con esta prevision se actia la posibilidad
de un control procedimental o de la legalidad del procedimiento seguido en la formacién del
acuerdo. La segunda causa que permite la impugnacién del acuerdo extrajudicial de pagos es la
superacién de los limites establecidos por el articulo 236.1 del texto legal. Estos son los limites con
que se disciplina la espera (plazo no superior a diez afos) y la conversion de deuda en préstamos
participativos (que no podran sujetarse a un plazo superior a diez afos). Mayor trascendencia

fijacion de una cantidad en concepto de alimentos para el deudor y su familia, y de un plan de continuacion de la
actividad profesional o empresarial que desarrollara. También se incluird copia del acuerdo o solicitud de aplazamiento
de los créditos de derecho publico o, al menos, de las fechas de pago de los mismos, si no van a satisfacerse en sus
plazos de vencimiento.

Dentro de los diez dias naturales posteriores al envio de la propuesta de acuerdo por el mediador concursal a los
acreedores, éstos podran presentar propuestas alternativas o propuestas de modificacion. Transcurrido el plazo citado,
el mediador concursal remitira a los acreedores el plan de pagos y viabilidad final aceptado por el deudor.

El mediador concursal debera solicitar de inmediato la declaracion de concurso de acreedores si, antes de transcurrido
el plazo mencionado en el apartado 3 de este articulo, decidieran no continuar con las negociaciones los acreedores que
representasen al menos la mayoria del pasivo que pueda verse afectada por el acuerdo y el deudor se encontrase en
situacion de insolvencia actual o inminente

212 GARCIA CRUCES, JA. “La Ineficacia del Acuerdo Extrajudicial de Pagos”. Estudios juridicos. En memoria del profesor
Emilio Beltran. LiberAmicorum. TIRANT. 2015.
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puede presentar la tercera y ultima causa de impugnacién que contempla el articulo 239.2 de la
Ley concursal, a cuyo tenor, procederd la impugnacion del acuerdo cuando medie una
desproporcidon de las medidas acordadas. Con esta causa se actla un control material de los
contenidos del acuerdo extrajudicial de pagos. Concurrira la exigida "desproporcién”, y el acuerdo
sera impugnable por tal causa, cuando el significado material de lo pactado suponga para los
acreedores un "sacrificio patrimonial excesivo" respecto de las posibilidades reales de pago
efectivo en funcién de sus activos, que puede ofrecer el deudor. Pudiéndose valorar la
concurrencia de quitas excesivas que puedan ser innecesarias para dar cumplimiento al plan de
viabilidad y el plan de pagos. También, es posible, en un escenario legal de paridad entre los
acreedores, por inexistencia de una previa clasificacién voluntaria de sus créditos, a la hora de
valorar la posible desproporcidn intrinseca de las condiciones establecidas, que pueda proponerse
como objeto de impugnacién un término de comparacién en funcién al trato dispensado a
determinados acreedores frente a los disidentes. El juicio de desproporcion vendria a justificarse,
en tal caso, en la existencia de un trato desigual entre los acreedores participes en el acuerdo. En
cuanto a la consecuencia de la Sentencia que estime la impugnacién el texto legal se limita a
indicar dos extremos, pues la estimaciéon de la impugnaciéon tendrd como consecuencia la
"anulacién" del acuerdo extrajudicial de pagos (articulo 239.4 LC), la cual, a su vez, "dara lugar a la
sustanciacion del concurso consecutivo regulado en el articulo 242" (articulo 239.6 LC).

En definitiva, el efecto de arrastre que se efectla sobre los acreedores disidentes se basa en la
regulacién legal, en la configuracién de un procedimiento tipico; y en la relevante intervencion del
juez, en un marco necesariamente garantista, formalista, dado el efecto de arrastre que permite el
acuerdo extrajudicial si se alcanzan las mayorias legales establecidas, y la superacién de los efectos
de la relatividad de los contratos inherente a toda institucion concursal. Obsérvese que esta
intervencidn judicial, lo es al final del procedimiento extrajudicial, y para el caso de impugnacioén.
Tiene sentido el esquema dada la intervencidn reglada de un mediador, que en cuanto profesional
independiente, y conforme a unas normas legales bastante desarrolladas, promueve un plan de
pagos y un acuerdo amparado en mayorias relevantes. Esta intervencién judicial no se puede
considerar mediatizada por el cardcter limitado de su cognicidn. Al contrario, el funcionamiento de
la institucion requiere que la discrecionalidad judicial incorpore en su proceso de toma de
decisién, como principio, un cierto ambito de presunciéon de validez y suficiencia del acuerdo
alcanzado por acreedores, profundamente afectados en la integridad de sus créditos, sobre la
base de un principio trascendente a esta institucién y a las restantes instituciones preconcursales
de cierto respeto o relativa vinculacién a la autonomia de la voluntad articulada en contenidos
legalmente admitidos y en mayorias cualificadas para su adopcion. Una autonomia de la voluntad
con un elevado grado de intervencion legal.

Los acuerdos de refinanciacion y su homologacion: la Disposicion Adicional Cuarta de la ley
concursal.

Con la introduccion de la via de la Disposiciéon Adicional Cuarta de la Ley concursal y su

homologacidén judicial, se configura un instituto preconcursal, cuyo contexto subjetivo viene
. , . . 21

determinado por un acuerdo de una mayoria de acreedores financieros** frente a un deudor en

213 QUIJANO, J. “La homologacién judicial de los acuerdos de refinanciaciéon”. Estudios Juridicos. En memoria del
Profesor Emilio Beltran. Liber Amicorum. TIRANT. 2015. En esta obra se analiza con claridad el funcionamiento de esta
institucion, destacando el estudio sobre la evolucidn y el concepto de acreedor financiero, y sobre los efectos del
acuerdo de homologacién, su incumplimiento y su irrescindibilidad.
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situacién de insolvencia actual o inminente, pero no, procesalmente, en concurso.”** Se cualifica el
procedimiento por los sujetos intervinientes. Con este instituto, se profundiza en la cuestionable
diferenciacién entre acreedores financieros y los restantes acreedores.””® Es decir se otorga un
cauce especial al acreedor profesional, fundamentalmente entidades financieras, de las que se
espera, o se podria exigir, al menos, la maxima proactividad en la obtencién del acuerdo. El
Decreto Ley 3/2009, introduce la Disposicion Adicional Cuarta, y la trascendente Ley 38/2011 de
reforma de la Ley concursal, que constituye una norma estrella en el desarrollo de las instituciones
preconcursales, liderada, en su dia, por el Profesor Emilio Beltran, lo desarrolla®’®. En definitiva, la
finalidad del presente procedimiento extrajudicial preventivo es la homologacidn judicial, que se
configura como un mero control ex post para el caso de que en sede de impugnacion alguno de los
acreedores lo alegue y lo pruebe®”. La intervencién del juez resulta restrictiva, puesto que
simplemente se debe limitar a homologar o no homologar el acuerdo presentado.”*®

El efecto de arrastre.

Dice la Ley concursal, en su Disposicién Adicional Cuarta, puesto que estamos en presencia de
un procedimiento tipico, regulado a nivel legal, que podra homologarse judicialmente el acuerdo
de refinanciacion que habiendo sido suscrito por acreedores que representen al menos el 51 por
ciento de los pasivos financieros —no representativos, necesariamente de deudas liquidas vy

214 VALPUESTA GASTAMIZA, E. “Los acuerdos de refinanciacion en el proyecto de reforma de la Ley concursal”. RCP n2
15, 2011, pp. 162-165.

215 En su apartado 1, la Disposicion Adicional Cuarta, dice que a los efectos de esta disposicion, tendran la
consideracion de acreedores de pasivos financieros los titulares de cualquier endeudamiento financiero con
independencia de que estén o no sometidos a supervision financiera. Quedan excluidos de tal concepto los acreedores
por créditos laborales, los acreedores por operaciones comerciales y los acreedores de pasivos de derecho publico.
Ademas recoge una posibilidad que, de alguna forma, viene a mediatizar el efecto discriminatorio que estamos
denunciando, al establecer que voluntariamente podran adherirse al acuerdo de refinanciacion homologado los demas
acreedores que no lo sean de pasivos financieros ni de pasivos de derecho publico. En todo caso, la adhesién estd
configurada en términos muy amplios y genera muchos interrogantes. El primero, es si se trata de una adhesion
unilateral, por manifestacién y vinculante para el resto de acreedores. Ciertamente, tal adhesion puede no resultar
inocua para las aspiraciones de los restantes. Pensemos en un acuerdo de capitalizacion de deuda; una adhesién no
inicialmente contemplada ni prevista, modificard, evidentemente, la posicién relativa de los que inicialmente
configuraron el acuerdo. En el mismo sentido, la pregunta procede en relacidn con las nuevas garantias otorgadas en el
proceso de refinanciacion. Quizas, la solucidn la encontremos en la incorporacion de pactos concretos, en los acuerdos
de refinanciacion que limiten la adhesidn a determinados pactos, o a determinados contenidos. Téngase en cuenta que
Unicamente tienen facultad de impugnar los acreedores de pasivos financieros, por lo que ninguno de los acreedores
que no lo sean, tendrian oportunidad de reivindicar ningun derecho frente a una limitacidn pactada y homologada de su
facultad de adhesion.

216 BELTRAN SANCHEZ, Emilio. “Materiales de la Reforma Concursal”. Emilio Beltrdn. Ana B. Campuzano. Coord. TIRAN
LO BLANCH. Valencia. 2012. Pag. 662. “Los acuerdos de refinanciacion avanzan hacia un verdadero procedimiento
concursal alternativo/preventivo, mediante la homologacién judicial, la paralizaciéon de acciones, la imposicién de las
esperas acordadas a los acreedores financieros no firmantes y la concesién de preferencia a los refinanciadores en caso
de declaracién de concurso ...”. FERNANDO CERDA. “La extensién de efectos del acuerdo de refinanciacién, homologado
judicialmente, a los acreedores financieros disidentes o no participes”. Anuario de Derecho Concursal num.33/2014.
Editorial Civitas, SA. 2014.

217 CERVERA, Marta. “El procedimiento de homologacién de acuerdos de refinanciacion”. Anuario de Derecho
Concursal 33. Setiembre-Diciembre 2014. Pag.120.

218 LOPEZ SANCHEZ, Javier. “El procedimiento de homologacién de acuerdos de refinanciacién”. Los Acuerdos de
Refinanciacién y de Reestructuracién de la Empresas en Crisis. GARCIA CRUCES (dir.). BOSCH 2013. Pag. 304.
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exigibles- retna en el momento de su adopcidn, las condiciones previstas en la letra a)** y en los
ndmeros 2.2 y 3.2 de la letra b)**° del apartado 1 del articulo 71 bis. Los acuerdos adoptados por la
mayoria descrita alcanzaran el primer efecto que se pretende, su proteccién frente a cualquier
accion de rescisién. Para extender sus efectos a los acreedores disidentes, serdn necesarias las
mayorias exigidas en la norma, que se han ido reduciendo paulatinamente en sucesivas reformasy
gue siguiendo la sistematica general de estos acuerdos, vienen establecidos en funcién de su
contenido: (i) 51% para obtener la homologacidn; (ii) para obtener los efectos de extensién para
acuerdos que representen esperas no superiores a 5 aifos o la conversién de deuda en préstamos
participativos, el 60%; (iii) para esperas de 5 a 10 afios, quitas, capitalizacién, conversion de deuda
en préstamos participativos de mas de 5 afios de duracién, la cesidn de bienes, el 75%.

La especialidad la encontramos en los casos en que se pretenda la extensiéon de efectos a
acreedor los acreedores financieros con garantia real, en cuyo supuesto las mayorias se
incrementan al 65%, para los acuerdos cuyo contenido se defina con el contenido analizado en el
extremo (ii), y al 80%, en los casos que hemos expuesto como (iii).

La intervencion judicial.

El esquema legal, regula la intervencién del juez, otorgando competencia para conocer de la
homologacidn al juez de lo mercantil que, en su caso, fuera competente para la declaracién del
concurso de acreedores. En este sentido también resulta relevante el efecto de paralizacién de
ejecuciones que a diferencia de la regulada en el articulo 5 bis, corresponde al juez competente, y
una vez que es admitida a tramite la solicitud de homologacién.?** El juez otorgara —la norma lo
establece en términos imperativos- la homologacién, siempre que el acuerdo reuna los requisitos
formales anteriormente explicados; y declarard —también en términos imperativos se expresa la
norma- la extension de efectos que corresponda cuando el auditor certifique la concurrencia de
las mayorias requeridas.

El presupuesto de la viabilidad empresarial futura del deudor, viene impuesto al juez como
presupuesto de toda homologacién que, ademds, como hemos visto, debe cumplir con la
adhesién, al menos, del porcentaje del 51 por ciento del pasivo financiero. No obsta a tal
conclusion el hecho de que el RD-L 4/2014 haya otorgado caracter potestativo a la intervencion
del experto independiente, en la busqueda de mayor celeridad y menores costes. Ciertamente
puede dificultar la labor judicial, pero no puede el juez obviar, como contenido esencial del

219 Articulo 71 bis 1 a): “En virtud de éstos se proceda, al menos, a la ampliacion significativa del crédito disponible o a
la modificacidn o extincién de sus obligaciones, bien mediante prérroga de su plazo de vencimiento o el establecimiento
de otras contraidas en sustitucion de aquéllas, siempre que respondan a un plan de viabilidad que permita la
continuidad de la actividad profesional o empresarial en el corto y medio plazo”.

220 Articulo 71 bis 1 b): 2.2 Se emita certificacion del auditor de cuentas del deudor sobre la suficiencia del pasivo que
se exige para adoptar el acuerdo . De no existir, serd auditor el nombrado al efecto por el registrador mercantil del
domicilio del deudor vy, si éste fuera un grupo o subgrupo de sociedades, el de la sociedad dominante. 3.2 El acuerdo
haya sido formalizado en instrumento publico al que se habrdn unido todos los documentos que justifiquen su
contenido y el cumplimiento de los requisitos anteriores .

221 La publicidad en este tipo de procedimientos resulta esencial. Por ello la norma establece que el secretario judicial
ordenara la publicacidn de la providencia en el Registro Publico Concursal por medio de un anuncio que contendra los
datos que identifiquen el deudor, el juez competente, el nimero del procedimiento judicial de homologacién, la fecha
del acuerdo de refinanciacién y los efectos de aquellas medidas que en el mismo se contienen, con la indicacién de que
el acuerdo esta a disposicion de los acreedores en el Juzgado Mercantil competente donde se hubiere depositado para
la publicidad, incluso telemdtica, de su contenido.
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acuerdo, la ampliacion significativa del crédito disponible o a la modificacién o extincién de sus
obligaciones, bien mediante prérroga de su plazo de vencimiento o el establecimiento de otras
contraidas en sustitucion de aquéllas, siempre que respondan a un plan de viabilidad que permita
la continuidad de la actividad profesional o empresarial en el corto y medio plazo.

Que el 6rgano judicial deba velar por el cumplimiento de los requisitos materiales y formales
del acuerdo, resulta esencial puesto que se observa un estrechamiento? evidente de los motivos
de oposicidon, limitados, exclusivamente a la concurrencia de los porcentajes exigidos y a la
valoracion del caracter desproporcionado del sacrificio exigido, con una regulacidn
estructuralmente andloga a la expuesta para el acuerdo extrajudicial de pagos, pero con limitacion
de causas de impugnacién, que tiene sentido en un acuerdo protagonizado por acreedores
profesionales, expertos —o por lo menos deberian serlo- en insolvencia y profundos conocedores
de las patologias financieras que afectan a sus clientes, y que tiene como objetivo fundamental el
control judicial ex ante mediante la homologacion.

En todo caso, el juez que en su momento homologd el acuerdo y valord la legalidad del mismo,
en caso de impugnacién, debera comprobar la concurrencia de las mayorias necesarias en cada
caso, teniendo en cuenta los efectos de arrastre que en cada proceso refinanciador se pretendan,
sin verse limitado o constrefiido por su intervencién anterior. Especial consideracion merece,
como causa de impugnacién, el denominado sacrificio desproporcionado para los acreedores
financieros no firmantes del acuerdo. Asi se puede considerar que (i) serd desproporcionado el
sacrificio si su cuota de satisfaccion esperada o previsible en un escenario de concurso o de
liguidacion fuera superior a la resultante de la extensidn coactiva de los efectos del acuerdo
(bestinterest test) (ii) si resulta un trato asimétrico entre acreedores homogéneos, mas perjudicial
para el acreedor disidente, (iii) la imposicion de medidas que puedan ser consideradas
desmesuradas. En su consecuencia, no habrd sacrificio desproporcionado cuando pueda
constatarse que las posibilidades de cobrar de los acreedores disidentes son mayores con la
homologacidn del acuerdo de refinanciacion que sin ella, puesto que sin tal acuerdo el escenario
concursal determinaria que las posibilidades de cobro de los disidentes disminuirian en lugar de
incrementarse;”” o en aquellos casos en que se conceden garantias a los acreedores afectados
que les asegura su recuperacion.”*

Por ultimo, debemos destacar que no aclara la norma que tipo de procedimiento se va a seguir
para la emisién de la resolucion judicial de homologacién. No contempla el apartado 6 de la
Disposicion Adicional Cuarta, traslado a los acreedores disidentes, previo a la emision del Auto de
homologacidn. Es decir, se puede concluir que el acuerdo homologado, no es una soluciéon
heterocompositiva, sino autocompositiva, que podriamos calificar como jurisdiccién voluntaria.?*
Aunque algunas resoluciones judiciales atribuyen a la homologacién judicial naturaleza de
transaccidn judicial. En todo caso, se convierte en un proceso si existe impugnacion. Un proceso
judicial, especial, con cognicion limitada, con efectos de cosa juzgada frente a los acreedores
financieros disidentes.

222 AZOFRA VEGAS, F. “La Homologacion Judicial de Acuerdos de Refinanciacién”, pp. 62-63. REUS. 2016.

223 Auto del Juzgado de lo Mercantil nimero 5 de Barcelona de 28 de junio del 2013. Se puede consultar en el Boletin
Oficial del Estado (BOE) n2 157, de 2 de julio del 2013, p. 33770.

224 Auto del Juzgado de lo Mercantil de Barcelona de 23 de enero del 2013. Se puede conultar en el Boletin del Estado
(BOE) n2 127, de 28 de mayo de 2013.

225 SENES MOTILLA, C. “La homologacién de los acuerdos de refinanciacién”, ADCom n2 30, 2013.
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Consideraciones globales y analisis de otras herramientas vinculadas.

En el Ordenamiento juridico espanol, destaca que el protagonismo del érgano judicial,
elemento esencial en la proteccion de los disidentes, estd disefiado, fundamentalmente en via de
impugnacion, con cognicién limitada, tal como hemos visto, pero con capacidad para analizar la
concurrencia de los requisitos materiales y formales del acuerdo; y, la concurrencia de las
mayorias legales, junto con la compleja determinacién de la proporcionalidad del acuerdo. La
autonomia de la voluntad funciona en cuanto adhesién a las propuestas de acuerdo que deben
responder a la articulaciéon en un procedimiento tipico, legalmente regulado, aun cuando pueda
echarse en falta mayor precisidn técnica en su regulacién.

Dentro de estas normas que tienen naturaleza de institutos preconcursales, no podemos
olvidar, aunque con una articulacién diferente, como veremos, el relevante articulo 5 bis de la ley
concursal, que se limita a regular la comunicacidn al érgano judicial de la existencia de un proceso
negociador, con algunos efectos suspensivos, incorporados por las Leyes 17/2014 y 9/2015, que
configuran la actual redaccién del precepto®®, y que desarrolla su virtualidad técnica como
estructura que suspende el plazo de obligacién legal para solicitar la declaracién de concurso.

Una muestra de la visién judicializada de la solucién de la insolvencia que acund la version
original de la Ley 22/2003, resulta evidente con la constatacidén de que no existia en la primitiva ley
concursal, una regulacion suficiente de las situaciones de preinsolvencia, que se consideraban
incardinadas dentro del concepto de insolvencia inminente que contemplaba —y contempla- la
definicidn legal de insolvencia. El Legislador del afio 2003, consideraba que ante un escenario de
imposibilidad de pago regular de las obligaciones exigibles (art 2.2 LC), Unicamente cabia la
remocidn de la insolvencia a través del procedimiento judicial establecido por la Ley.

El Real Decreto Ley 3/2009, afiadié una especie de situacion de prérroga en relacién con la
obligacidn legal (primitiva redaccion del art 5 LC) de instar la declaracidn concursal, si el deudor
comunicaba que se encontraba en negociaciones con sus acreedores para la consecucion de un
convenio ancitipado.””” Posteriormente, la reforma articulada por la Ley 38/2011, creando un
nuevo articulo 5 bis amplia sus efectos de prérroga de la obligacién legal de solicitar la declaracidn
concursal, a cualquier tipo de negociacién de refinanciacién, ampliando asi, sustancialmente sus
efectos, y emprendiendo un camino desjudicializador con los primeros pasos para la creacion de
una estructura prejudicial para la solucidén de la insolvencia. La Ley 14/2013, de apoyo de los
emprendedores, modifica, nuevamente el precepto, incorporando las nuevas vias de

226 LUCENO OLIVA, José Luis. Actualidad Juridica Aranzadi num. 887/2014 parte Comentario. Editorial
Aranzadi, SA, Pamplona. 2014. “La valoracién de la reforma ha de ser positiva ya que protege, frente a las ejecuciones
judiciales, la continuidad de la actividad del deudor en esta fase de negociaciones para alcanzar un acuerdo de
refinanciacion. Impide también la nueva norma el que pueda hacerse un uso abusivo de la misma limitando las
comunicaciones sucesivas, y obligando a que transcurra al menos el periodo de un afio entre las mismas. No obstante,
apreciamos dos deficiencias importantes: la primera que el legislador sigue tratando privilegiadamente a los créditos de
derecho publico lo que impedirad que, incluso en esta fase, pueda continuarse la actividad si existen ejecuciones sobre
bienes necesarios para el desarrollo de la actividad que provengan de créditos de aquella naturaleza, y la segunda
deficiencia, bajo nuestro punto de vista, es el «olvido» de no otorgar proteccién a los bienes del deudor respecto a las
ejecuciones extrajudiciales notariales que se encuentran inexplicablemente fuera del ambito de la norma.”

227 Decia el apartado 3 del articulo 5 de la Ley concursal que: “El deber de solicitar la declaracién de concurso no sera
exigible al deudor que, en estado de insolvencia actual, haya iniciado negociaciones para obtener adhesiones a una
propuesta anticipada de convenio y, dentro del plazo establecido en el apartado 1 de este articulo, lo ponga en
conocimiento del juzgado competente para su declaracién de concurso. Transcurridos tres meses de la comunicacion al
juzgado, el deudor, haya o no alcanzado las adhesiones necesarias para la admisidn a tramite de la propuesta anticipada
de convenio, deberd solicitar la declaracion de concurso dentro del mes siguiente”.
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refinanciacion con la incorporacion de las negociaciones para un acuerdo extrajudicial de
pagos. Por ultimo, las Leyes 17/2014 y 9/2015, configuran la actual redaccidon del precepto,
debiéndose destacar que la Ley 17/2014,%*® incorpora la prohibicién de ejecuciones judiciales,
segun veremos.””

Algunos autores han destacado que la comunicacidon que articula el articulo 5 bis no es una
institucion concursal ni preconcursal, sino “extraconcursal”.”®® Compartimos en parte esta
conclusién, puesto que la via del 5 bis, en coherencia con su evolucidon, no contempla como
supuesto de hecho, Unicamente la insolvencia actual. La Ley 14/2013 centra su atencion en los
caminos de solucién de la insolvencia. Fundamentalmente prejudiciales —a excepcién de la
propuesta anticipada de convenio- por lo tanto, éptimos para regular y atender a situaciones de
insolvencia inminente y de preinsolvencia, propias de necesidades de mera refinanciacion no
necesariamente constitutivas de insolvencia. Excede de este trabajo el andlisis de los diferentes
estadios del concepto de insolvencia, pero resulta esencial, al menos dejar constancia que las vias
que contempla o ampara el paraguas del articulo 5 bis, todas ellas, permiten la remocién de la
insolvencia, pero en cuanto vias de refinanciacién, también situaciones de preinsolvencia, en
horizontes temporales mas dilatados que los estrictos y propios de la insolvencia inminente, que
se han demostrado ineficaces en la crisis vivida por Europa en los ultimos afios.

Establece esta norma la prohibicion de ejecuciones judiciales o extrajudiciales de bienes o
derechos que resulten necesarios para la continuidad de la actividad profesional o empresarial del
deudor, hasta que se produzcan unas circunstancias que estan en estricta relacion con cada una
de las vias que el escudo del 5 bis ampara: i) se formalice el acuerdo de refinanciacidén previsto en
el articulo 71 bis 1, al que haremos referencia en el final de este epigrafe; ii) se dicte la providencia
judicial admitiendo a tramite la solicitud de homologacién judicial del acuerdo de refinanciacidn;
iii) se apruebe el acuerdo extrajudicial de pagos. También hace referencia este articulo al supuesto
-que no consideramos prejudicial- en el que se hayan obtenido las adhesiones necesarias para la
admisién a tramite de una propuesta anticipada de convenio, y, finalmente, también,
evidentemente, permanecera la posibilidad de suspension de ejecuciones hasta que tenga lugar la
declaracion de concurso, y el comienzo de su régimen legal y sus efectos. Podemos destacar que
este efecto suspensivo se establece en el Decreto del Secretario Judicial por el cual tiene por

228 LUCENO OLIVA, José Luis. Actualidad Juridica Aranzadi num. 887/2014 parte Comentario. Editorial
Aranzadi, SA, Pamplona. 2014. “La valoracién de la reforma ha de ser positiva ya que protege, frente a las ejecuciones
judiciales, la continuidad de la actividad del deudor en esta fase de negociaciones para alcanzar un acuerdo de
refinanciacion. Impide también la nueva norma el que pueda hacerse un uso abusivo de la misma limitando las
comunicaciones sucesivas, y obligando a que transcurra al menos el periodo de un afio entre las mismas. No obstante,
apreciamos dos deficiencias importantes: la primera que el legislador sigue tratando privilegiadamente a los créditos de
derecho publico lo que impedird que, incluso en esta fase, pueda continuarse la actividad si existen ejecuciones sobre
bienes necesarios para el desarrollo de la actividad que provengan de créditos de aquella naturaleza, y la segunda
deficiencia, bajo nuestro punto de vista, es el «olvido» de no otorgar proteccidn a los bienes del deudor respecto a las
ejecuciones extrajudiciales notariales que se encuentran inexplicablemente fuera del ambito de la norma.”

229 Téngase en cuenta que la Disp. Final 12 del RD-Ley 4/2014 (RCL 2014, 340) también modifica la LEC (RCL 2000, 34,
962 y RCL 2001, 1892) en su articulo 568.1: «Articulo 568. Suspension en caso de situaciones concursales o
preconcursales. 1. No se dictard auto autorizando y despachando la ejecucién cuando conste al Tribunal que el
demandado se halla en situacidn de concurso o se haya efectuado la comunicacion a que se refiere el articulo 5 bis de la
Ley concursal y respecto a los bienes determinados en dicho articulo. En este ultimo caso, cuando la ejecucion afecte a
una garantia real, se tendra por iniciada la ejecucion a los efectos del articulo 57.3 de la Ley concursal para el caso de
que sobrevenga finalmente el concurso a pesar de la falta de despacho de ejecucion»

230 VALPUESTA GASTAMIZA, Eduardo. “Las soluciones a la Situacién de Insolvencia”. Coor. Ibén Hualde Lépez.
ARANZADI. 2014. Pag. 16.
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hecha la comunicacion de inicio de negociaciones con los acreedores. Aqui se produce la Unica
intervencién directa del érgano judicial en este escenario del 5 bis: en caso de controversia sobre
el cardcter necesario del bien al que afecta la ejecucién suspendida, mediante recurso al Decreto
del Secretario, ante el juez competente para conocer del concurso. Algunos autores cuestionaron
la competencia del secretario que el 5 bis consagra, por la concurrencia de bienes necesarios®' y
la evidente necesidad de intervencidn judicial en la propia valoracién de la comunicacién ab initio.
Sin embargo, tal intervencién en el marco de la tutela judicial efectiva, se encuentra plenamente

garantizada en via de recurso, para el caso de oposicién.

El articulo 71 bis.

Por dltimo, no podemos concluir sin volver la vista a la Ley 17/2014, de 30 de septiembre, de
medidas urgentes en materia de refinanciacion y reestructuracion de deuda empresarial, norma
que viene precedida del Real Decreto Ley 4/2014, de 7 de marzo. Tal como consta en su
preambulo, la finalidad de la Ley es la de adoptar medidas que permitan aliviar la carga financiera
a la que se encuentran sometidas determinadas empresas que podrian llegar a ser viables,
permitiendo que éstas sigan atendiendo sus compromisos en el trafico econémico, generando
riqueza y creando puestos de trabajo. Con esta confesada finalidad, se intenta mejorar el marco
legal preconcursal de los acuerdos de refinanciacion; acuerdos que, siendo fruto del consenso
entre el deudor y sus acreedores, pretenden maximizar el valor de los activos, evitando el
concurso de la entidad y la reducciéon y los aplazamientos pasivos. La norma habla de
preconcursalidad, de evitacion del concurso, reconociendo que un marco extrajudicial privado,
permite una mejor gestién de los activos y de la propia situacion de insolvencia o de

231 GONZALEZ NAVARRO. Blas Alberto. “El nuevo articulo 5 bis de la Ley concursal tras la reforma de 2014”. Revista
Aranzadi Doctrinal num. 2/2014 parte Estudio. Editorial Aranzadi, SA, Cizur Menor. 2014: La reforma de 2014 no parece
haber reparado en que, al mantener intacta la competencia del Secretario Judicial para dejar constancia de la
comunicacién previa, y desde ahora para gestionar la publicacion de su resolucion de constancia, deja fuera del precepto
la necesaria intervencion judicial que el precepto exige ahora. Y es que, si bien la diligencia de constancia, o la resolucion
que pide el articulo 5 bis al Secretario, no precisa de control ni intervencién judicial ninguna, parece claro que no sera el
Secretario quien pueda valorar si los bienes afectados por la ejecucion son necesarios o no para la continuidad de la
actividad profesional o empresarial del deudor.

Solamente los bienes que son necesarios para la continuidad de la compafiia son los que habilitan al Juzgado mercantil a
paralizar las ejecuciones contra el deudor. Podria pensarse, entonces, que el sistema de la comunicacion previa sigue
siendo el de la reforma de 2011; una ventanilla de sellado, en la que el Secretario deja constancia meramente de la
comunicacion del inicio de las negociaciones. Sera el deudor el que, con este papel, acuda a los Juzgados de 12 Instancia
instando la consiguiente paralizacion de las ejecutorias sobre bienes necesarios. Sin embargo, es obvio que ese sistema
no puede perdurar: seglin una doctrina reiterada del Tribunal de Conflictos de Jurisdiccién, que acabd por consagrase en
el articulo 56.5 de la LC, «(a) los efectos de lo dispuesto en este articulo y en el anterior, corresponderd al juez del
concurso determinar si un bien del concursado resulta necesario para la continuidad de la actividad profesional o
empresarial del deudor» . Por tanto, ello obliga al juez civil a preguntar al juez mercantil sobre el caracter de los bienes
de necesarios o no para la continuidad de la actividad de la empresa, lo que supone un coste temporal incompatible con
la proteccién que otorga el articulo 5 bis.

Es en consecuencia el Juez de lo Mercantil que recibe la comunicacion el que debe valorar la necesidad de los bienes;
evidentemente, en el caso de existir ejecutorias en marcha: es posible que las ejecuciones ni siquiera se hayan activado
cuando se presenta la comunicacidn previa, por lo que no se pida valoracién de necesidad ninguna, en cuyo caso no
seria precisa intervencién judicial. No obstante, cabe pensar en lo recomendable que seria que, en relacién a bienes
estratégicos sujetos a garantias reales, incluso sujetos al riesgo de ejecuciones por embargos ordinarios, se solicite del
Juzgado que se declare su necesidad para la continuidad de la empresa, a los efectos de que, de iniciarse luego la
ejecucion, el Juez de 12 Instancia no tenga que consumir un tiempo precioso preguntando al Juez del eventual concurso
posterior, de modo que, presentando el deudor el auto del juez en que se declaran los bienes necesarios y se cierra el
paso a cualquier ejecucion durante el plazo del articulo 5 bis, ese debate ni siquiera se abriria.”
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preinsolvencia. Sin embargo, observamos un grado de tipicidad muy elevado, junto con una
constante presencia del drgano judicial competente en un hipotético concurso.

En este marco, el articulo 71 bis LC, responde a la regulacién de lo que se ha venido a
denominar “escudos protectores”?*? que permitirian articular estos acuerdos de refinanciacién sin
el riesgo de posteriores acciones de reintegracidon, consagrando asi, una defensa preventiva, para
el mantenimiento de los mismos. Es decir, se trata ahora, con esta via, de una regulaciéon reactiva
gue se estructura para evitar la rescision de los acuerdos de financiacidn otorgados durante un
periodo sospechoso. En Espafia durante el periodo de dos afos anteriores al auto de declaracién
del concurso (art. 71 LC). Probablemente por ello, la actual redaccidon del articulo 72.2 LC,
evidencia la voluntad de legislador de limitar, de forma sustancial, la rescindibildad de los
acuerdos de financiacidn y de refinanciacidn, puesto que tal accidon inicamente podra fundarse en
el incumplimiento de las condiciones legales, con legitimacién exclusiva de la administracion
concursal. Con esta redaccién, se hace imposible la rescisién por razones materiales, de fondo. Se
trata de bloquear la rescision, otorgando la maxima seguridad juridica a los acuerdos alcanzados
por alguna de las vias tipicas estructuradas por la Ley. Sin perjuicio de ello, no se nos escapa la
posibilidad del ejercicio de acciones de nulidad —simulacién, fraude de ley, vicio del
consentimiento- o, incluso, accidn pauliana. En todo caso, desde el punto de vista practico, resulta
casi imposible impugnar un acuerdo de refinanciacién que cumpla con las condiciones legales®*®
formales. Las extraordinarias acciones de nulidad o fraude, no resultan éptimas para procesos que
tendran un marco negociador previo, suficientemente contradictorio como para eludir cualquier
vicio de este tipo. En definitiva, no serdn rescindibles los acuerdos de refinanciacion alcanzados
por el deudor, asi como los negocios, actos y pagos, cualquiera que sea la naturaleza y la forma
en que se hubieren realizado, y las garantias constituidas en ejecucién de los mismos, que
cumplan con lo establecido y previsto en el articulo 71 LC.

La regulacion legal.

No seran rescindibles los acuerdos de refinanciacién alcanzados por el deudor, asi como los
negocios, actos y pagos, cualquiera que sea la naturaleza y la forma en que se hubieren realizado,

232 Destacamos los trabajos de la profesora PULGAR EZQUERRA, J., quien ha venido sosteniendo en numerosas
ocasiones la necesidad de avanzar en esta linea, destacando la necesidad de establecer legislativamente «escudos
protectores» para los acuerdos de refinanciacion. Acuerdos que, por su propia naturaleza y la versatilidad de su
contenido, podrian incluir pactos o requerir actos para su ejecucion facilmente subsumibles en el ambito de las
presunciones que en relacién a la concurrencia de perjuicio patrimonial para la masa activa se establecen en el articulo
71 de la Ley concursal. Asi, puede verse, entre otros, en los siguientes trabajos de esta autora: «Licitud y temporalidad
de los acuerdos amistosos extrajudiciales: riesgos para los intervinientes en un eventual concurso», Revista de Derecho
Concursal y Paraconcursal n2 5, julio 2006; «Refinanciaciones de deuda y concurso de acreedores: la ausencia de
“escudos protectores” y el fraude del articulo 10 de la Ley del Mercado Hipotecario», Diario La Ley n? 6963, 9 de junio
de 2008 (La Ley 23016/2008); «Rescision concursal y refinanciaciones bancarias», Diario La Ley n2 7097, Seccidn
Doctrina, 29 de enero de 2009 (La Ley 41791/2008); «Preconcursalidad y acuerdos de refinanciacién», Revista de
Derecho Concursal y Paraconcursal n2 14, Primer semestre 2011, (La Ley 1235/2011) y «Ley 17/2014 de medidas
urgentes en materia de refinanciaciones y reestructuracion de deuda empresarial y Real Decreto Ley 11/2014, de
reformas urgentes en materia concursal: nuevos paradigmas», Diario La Ley n? 8391, 3 de octubre de 2014 (La Ley
7151/2014).

233 PARRA LUCAN, M.A. «La compatibilidad de la rescisoria concursal con otras acciones de impugnacion de actos y
contratos del Derecho Comun», Anuario de Derecho Concursal n2 19, 2010 (BIB 2010, 2), pag. 11. En sentido contrario
se pronuncia CARMEN PEREZ DE ONTIVEROS. Catedratica de Derecho Civil. Universidad de Las Palmas de Gran Canaria.
Anuario de Derecho Concursal num. 35/2015 parte Estudios. Editorial Civitas, SA, Pamplona. 2015. Esta autora desarrolla
un interesante estudio sobre la compatibilidad y posibilidades de ejercicio de la accién pauliana.
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y las garantias constituidas en ejecucion de los mismos, cuando:

a) En virtud de éstos se proceda, al menos, a la ampliacion significativa del crédito
disponible o a la modificacién o extincidn de sus obligaciones, bien mediante prérroga
de su plazo de vencimiento o el establecimiento de otras contraidas en sustitucion de
aquéllas, siempre que respondan a un plan de viabilidad que permita la continuidad de
la actividad profesional o empresarial en el corto y medio plazo; y

b) Con anterioridad a la declaracién del concurso:

19 El acuerdo haya sido suscrito por acreedores cuyos créditos representen al menos tres
quintos del pasivo del deudor en la fecha de adopcidn del acuerdo de refinanciacion. A los efectos
del cémputo de esa mayoria de pasivo se entenderd que, en los acuerdos sujetos a un régimen o
pacto de sindicacidn, la totalidad de los acreedores sujetos a dicho acuerdo suscriben el acuerdo
de refinanciacidn cuando voten a su favor los que representen al menos el 75 por ciento del pasivo
afectado por el acuerdo de sindicacion, salvo que las normas que regulan la sindicacion
establezcan una mayoria inferior, en cuyo caso sera de aplicacion esta ultima.

En el caso de acuerdos de grupo, el porcentaje sefialado se calculara tanto en base individual,
en relacidon con todas y cada una de las sociedades afectadas, como en base consolidada, en
relacidon con los créditos de cada grupo o subgrupo afectados y excluyendo en ambos casos del
computo del pasivo los préstamos y créditos concedidos por sociedades del grupo.

22 Se emita certificacién del auditor de cuentas del deudor sobre la suficiencia del pasivo que
se exige para adoptar el acuerdo. De no existir, serd auditor el nombrado al efecto por el
registrador mercantil del domicilio del deudor vy, si éste fuera un grupo o subgrupo de sociedades,
el de la sociedad dominante.

32 El acuerdo haya sido formalizado en instrumento publico al que se habrdn unido todos los
documentos que justifiquen su contenido y el cumplimiento de los requisitos anteriores.

El pdarrafo 2 articulo 71 bis introduce un nuevo supuesto por el que se declara la
irrescindibilidad de determinados acuerdos de refinanciacidn que, aun sin alcanzar las mayorias
exigidas en el parrafo 1, podrdn también encontrar proteccién frente a una eventual rescisidn en
fase concursal, profundizando en la naturaleza reactiva y en su clara condicién de escudo
protector. Acuerdos respecto a los que la innecesariedad de alcanzarse las mayorias exigidas se
suple con exigencias mas estrictas. Asi se dice que tampoco seran rescindibles aquellos actos que,
realizados con anterioridad a la declaracidn de concurso, no puedan acogerse al apartado anterior,
por no poder cumplir sus exigencias formales y de quorum, pero cumplan todas las condiciones
siguientes, ya sea de forma individual o conjuntamente con otros que se hayan realizado en
ejecuciéon del mismo acuerdo de refinanciacidon, consagrando a nivel legal una verdadera
definicidn de lo que el legislador espafiol entiende por refinanciacién:

a) Queincrementen la proporcién de activo sobre pasivo previa.
b) Que el activo corriente resultante sea superior o igual al pasivo corriente.

c) Que el valor de las garantias resultantes a favor de los acreedores intervinientes no
exceda de los nueve décimos del valor de la deuda pendiente a favor de los mismos, ni
de la proporcion de garantias sobre deuda pendiente que tuviesen con anterioridad al
acuerdo. Se entiende por valor de las garantias el definido en el apartado 2 de la
Disposicion adicional cuarta.
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d) Que el tipo de interés aplicable a la deuda subsistente o resultante del acuerdo de
refinanciacion a favor del o de los acreedores intervinientes no exceda en mas de un
tercio al aplicable a la deuda previa.

e) Que el acuerdo haya sido formalizado en instrumento publico otorgado por todas las
partes intervinientes en el mismo, y con constancia expresa de las razones que
justifican, desde el punto de vista econédmico , los diversos actos y negocios realizados
entre el deudor y los acreedores intervinientes, con especial mencidon de las
condiciones previstas en las letras anteriores.

Para verificar el cumplimiento de las condiciones a) y b) anteriores se tendran en cuenta todas
las consecuencias de indole patrimonial o financiera, incluidas las fiscales, las cldusulas de
vencimiento anticipado, u otras similares, derivadas de los actos que se lleven a cabo, aun cuando
se produzcan con respecto a acreedores no intervinientes. El cumplimiento de todas las
condiciones anteriores debera darse en el momento de la suscripcion del instrumento publico en
el que se recojan los acuerdos.

Se profundiza asi, en el apartado 2, en una definicién a nivel legal del concepto de
refinanciaciéon, en una regulacién reactiva, que Unicamente pretende evitar que prospere el
ejercicio de la accidén rescisoria. Sin perjuicio de ello, el alcance de esta resolucién resulta muy
relevante para aquellos casos que no accedan o no puedan acceder al quorum necesario previsto,
no solamente en este articulo, sino en los demas que contemplan vias de refinanciacion. En este
sentido, debemos centrar la atencion que el cdmputo de garantias resultantes del proceso y su
limitacidn se estructura Unicamente en relaciéon con los acreedores intervinientes, permitiendo
reestructuraciones de deuda parcial.

En coherencia con esta regulacion reactiva los acuerdos regulados en este articulo Unicamente
seran susceptibles de impugnacién con fundamento en el incumplimiento de las condiciones
reguladas, correspondiendo la prueba del incumplimiento a quien ejercite la accidn; es decir, a la
administracién concursal que es a quien la norma concede la legitimacién Unica para este tipo de
impugnaciones.

Conclusiones.

Como corolario se impone llevar a cabo algunas reflexiones sobre la autonomia de la voluntad y
la posicién de los acreedores disidentes y no concurrentes en un sistema tipico determinado por la

ley.

Tal como se deduce de todo lo anteriormente expuesto, con especial intensidad en el proceso
concursal, concurre una regulacion legal para situar a cada acreedor en el procedimiento,
determinando el régimen juridico aplicable a su crédito. Por lo tanto, se puede considerar que
estamos en presencia de un escaso margen a la autonomia de la voluntad, probablemente
limitada a casos de admisidn de la subordinacidn creditual voluntaria, o en escenarios de eventual
renuncia a las preferencias conferidas por el Legislador, que en cuanto disposicién sobre un
crédito, las consideramos esencialmente renunciables.

No podemos desconocer que en el dambito concursal estamos ante normas que se pueden
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considerar preventivas, activas®* y globales, que constituyen regimenes juridico-positivos de ius
cogens o0 semi-imperativos, con mayor o menor nimero de normas dispositivas. Este fendmeno
conecta, claramente, en el ambito concursal, con el fendmeno de la intervencion publica sobre Ia
Economia, a través de un conjunto de normas o disposiciones de Derecho objetivo escrito
constitutivo de un sistema, no de intervencidon administrativa, sino de intervencidn normativa. De
limitacién de la autonomia privada, operada directamente por via legal. Se puede decir que la
proliferacién de normas imperativas puede -y debe- tener por objeto garantizar la finalidad
solutoria de las vias concursales, tanto las concursales como las preconcursales, en el marco de la
busqueda de ciertos equilibrios entre los diferentes agentes concurrentes, asegurando un cierto
ambito de defensa al mas débil, procurando la maxima informacién y transparencia, sin poder
olvidar esa finalidad solutoria ya analizada con cardcter esencial tanto para las vias concursales
como para las preconcursales. Por ello es posible el estudio del derecho concursal, dentro del
derecho de la economia, entendido este como un agregado juridico heterogéneo cuyo principal
objeto es la determinacién de los principios ordenadores de la economia en un concreto espacio,
incluidas las medidas coyunturales de politica econdmica, el régimen juridico de los mercados, la
organizacion y funcionamiento de los sujetos econdmicos que operan en ellos y sus relaciones, asi
como el régimen juridico de las actividades que desarrollan, de los bienes y servicios en relacidn
con estas actividades, con independencia de que dichas normas sean de naturaleza publica o de
cardcter privado.

En este marco legal, y de intervencidn normativa, resulta un escaso margen para una visién
purista o, quizas, pueril, de la autonomia de la voluntad. La cuestion tiene relevancia en el ambito
de los acuerdos de refinanciacidn en via preconcursal, preprocesal, y ciertamente, en el momento
de la adhesién a la propuesta de convenio.

Algunos autores consideran que todo acuerdo de refinanciacidn es siempre, y por concepto, un
puro acto de autonomia de la voluntad, al margen de cualquier intervencién judicial,”
sobrevalorando su dindmica contractual.”®® Sin embargo, estas relevantes y autorizadas
consideraciones, merecen reflexion, en funcién de la evolucién de nuestro sistema.

La autonomia de la voluntad se halla muy restringida por la incorporacién de un gran nimero
de normas constitutivas de derecho imperativo. Por la configuracién de herramientas tipicas, con

234 GARCIA AMIGO, M.: «Lecciones de Derecho civil», t. Il, Teoria General de las Obligaciones y Contratos, edit.
McGraw-Hill, Madrid, 1995, pag. 127.

235 GARCIA CRUCES, J.A. “Configuracién general de los instrumentos preventivos y paliativos de la insolvencia”. Obra
colectiva. Los acuerdos de Refinanciacidn y de Reestructuracion de la Empresa en Crisis. Autonomia de la Voluntad e
insolvencia empresarial. BOSCH. 2013. En este trabajo, el Profesor Garcia Cruces expone sus profundas reservas frente al
sistema preconcursal espafiol: “En algunas ocasiones he advertido que el legislador espafiol ha seguido el modelo que
podriamos calificar como de los “escudos protectores”. Con ello, lo que quiero poner de manifiesto es una idea
relativamente simple: el legislador no tiene preocupacién alguna por regular en la forma que se estime conveniente lo
acuerdos de refinanciacion, sino, tan solo, quiere concretar qué proteccidon merecen estos acuerdos cuando fracasan y
como han de ser tratados en el posterior concurso del deudor refinanciado. “ Aprovecha tal critica para proponer como
referencia los llamados “Scheme of Arragement”, considerando que: “ ...el legislador espafiol debiera haber valorado la
oportunidad de sancionar una mas completa -y mejor- regulacion del procedimiento que debiera seguirse para alcanzar
tal acuerdo de refinanciacion, disponiendo los deberes exigibles a quienes en ella participaran, las exigencias de
contenidos que se hubieran considerado convenientes, etc., y, sobre todo, requiriendo una previa intervencion judicial
que asegurara un control judicial de acuerdo alcanzado”.

236 OLIVENCIA, M. “La reforma de la Ley concursal”. RDM, 285, 2012. Analizando la naturaleza juridica de estos
acuerdos dice: “no es la de un proceso colectivo, cautelar o preventivo de la insolvencia, sino de un contrato (acuerdo)
entre determinados acreedores con el deudor, con efectos que superan la relatividad subjetiva propia del negocio,
porque se extienden a quienes no han sido en él parte y hasta han podido ignorar su existencia”.
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un elevado nivel de desarrollo normativo; y, siempre, con intervencién judicial en algin momento,
gue, incluso nos permitiria considerar inadecuado el concepto de vias prejudiciales, puesto que la
intervencién del juez es nuclear, a pesar de sus limitaciones cognitivas, ya analizadas. Esta
conclusién resulta mas evidente si nos adentramos en el concurso, en cuanto camino
jurisdiccional, que, como proceso, se ve sometido a consideraciones de orden publico procesal -no
siempre entendidas por la doctrina mercantil- que dejan escasisimo margen a la autonomia de la
voluntad, probablemente, vinculada, en sede judicial, al acto de adhesidén. Obsérvese que hasta los
contenidos de los acuerdos estdn determinados o, de alguna forma, delimitados por la ley.

Con este elevado nivel de intervencién, normativa, se puede entender que el sistema no
permite la existencia, la supervivencia de créditos concursales no concurrentes, o los
denominados disidentes en esa sede denominada prejudicial. Porque es una cuestién de orden
publico a nivel legal y que trasciende al sistema financiero, ademds de resultar inherente a la
aplicaciéon de la Ley en términos literales como hemos visto. Nos puede parecer un tema
extraordinariamente tedrico, porque, ciertamente, serd dificil pensar en el caso de la existencia de
los denominados por el Tribunal Supremo créditos concursales no concurrentes, en un sistema
econdémico en el que la mayoria de los convenios concursales se incumplen, y la mayoria de los
concursos en fase de liquidacién devienen sin masa. Pero entendemos que aclarar este tema, es
un presupuesto de cierre del sistema.

Concebir asi la autonomia de la voluntad, sometida al imperio de la Ley, permite explicar, sin
dificultad, los efectos de arrastre que hemos analizado, determinados por imperativo legal, sobre
meras exigencias de cumplimiento de determinadas formalidades procedimentales y acceso a
determinados quérums de aprobacién, que cuestiona radicalmente la presumible voluntad del
acreedor disidente, que ve sometido su crédito al devenir decidido por una mayoria. Por
imperativo legal, evidentemente, y con control judicial. Por ello resulta esencial que las vias de
refinanciacion sean estructuradas sobre la base de procedimientos tipicos, consagrados a nivel
legal; que otorguen la maxima seguridad juridica y que sean capaces de resolver la insolvencia,
dando cauce a la configuracién de distintas vias alternativas que se puedan adaptar a la
complejidad del sistema econémico.””” El Derecho concursal afecta al funcionamiento del sistema
financiero, y, como tal, afecta al funcionamiento de las instituciones publicas econdmicas; por ello
sus normas reguladoras participan de naturaleza publica y privada. Ergo consideramos que la
exhaustividad que predicamos de la lista de acreedores, se debe extender a los supuestos de
determinacidn del pasivo en via preconcursal, de tal forma que los créditos no contemplados, los
acreedores no detectados o que no hayan participado ni impugnado, deben ver extinguidos los
derechos devengados con anterioridad al procedimiento.

El ordenamiento juridico espafiol, otorga al acreedor un marco de proteccion suficiente, con un
juego de sucesivas oportunidades, y obligaciones, capaz de encauzar su proactividad, tanto a nivel
preconcursal como concursal. En la sociedad de la informacion, todo acreedor conoce, o puede
conocer, la insolvencia de sus deudores; es mas, debe conocerla. Si un deudor debe solicitar la
declaracion concursal ante un escenario de insolvencia, nada impide que pudiéramos considerar,
incluso de lege ferendae, que un acreedor debe conocer la insolvencia de sus deudores,
asumiendo una esencial proactividad en la defensa de su crédito, y aprovechando las
oportunidades de intervencion e informacidn que le concede, en cada caso, la Ley. A ello coadyuva

237 ARDA TRIARU, C. “El contenido del acuerdo. Los acuerdos de refinanciacion”. Obra colectiva. Los acuerdos de
Refinanciacidon y de Reestructuracion de la Empresa en Crisis. Autonomia de la Voluntad e insolvencia empresarial.
BOSCH. 2013
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la intervencion del érgano administracion concursal (o el mediador, o el experto designado por el
Registro Mercantil) que con responsabilidad propia, participan esencialmente en la determinacion
de la masa pasiva real del deudor, que no tiene personalidad juridica ni autonomia alguna -
tampoco la tiene la masa activa-, por lo que su determinacién debe responder a la finalidad
esencial del sistema que es la identificacion total del pasivo real y la solucidn de la insolvencia
mediante el pago total o parcial a todos o parte de los acreedores, poniendo fin, por alguna de las
vias solutorias, a la situacién de insolvencia.
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CAPITULO CINCO.
LIMITES DEL ARBITRIO JUDICIAL EN LA APROBACION DEL CONVENIO CONCURSAL.

Armando VARGAS RAMOS. México.

El interés publico de la Ley de Concursos Mercantiles.

La primera aproximacion a los limites del juzgador inmerso en un proceso concursal en México,
necesariamente debe partir de la base del interés publico de la Ley de Concursos Mercantiles,
ligado legislativamente a la conservacién de la empresa, evitando que el incumplimiento
generalizado de sus obligaciones de pago ponga en riesgo la viabilidad de la misma y de aquellas
con las cuales mantenga una relacién de negocios. Esta interpretacion del interés publico en
materia concursal tiene como fin garantizar una adecuada proteccion a los acreedores frente al
detrimento del patrimonio de la empresa declarada en concurso, sin embargo, los intereses de la
empresa y sus acreedores evidentemente estan en contradiccién y corresponde precisamente al
juez del concurso allanar el camino acercando tales puntos distantes para acercarse lo mas posible
a una solucidén satisfactoria comun, al menos teleoldégicamente, externalizando positivamente la
armonia social con la preservacién de empleos, el pago de impuestos y en general creando
cadenas productivas manteniendo activa la economia, apartdndose de los procedimientos
histdricos de insolvencia castigadores del deudor; en palabras de Sanroman Martinez “a partir de
la publicacion de Salgado de Somoza, el interés publico se acentua, y la intervencion del Estado se
incrementa al entenderse que la falta de pago de un deudor afecta a toda la colectividad”.>*®

Pese a la claridad conceptual antes apuntada, la redaccion del Articulo 1° de la Ley de
Concursos Mercantiles mexicana motiva el debate respecto de los alcances del interés publico
preceptuado en la norma, cuenta habida al sostener realmente dos elementos relacionados con
este concepto. Por un lado su primer parrafo refiere como de interés publico a la Ley de Concursos
Mercantiles y en el segundo sefiala ser de interés publico conservar las empresas.””’ Esta
dicotomia tiene claras consecuencias, porque presenta por un lado la garantia superior del
proceso concursal como de orden publico visto desde el punto de vista adjetivo y, por otro el
objetivo, traducido en el interés del Estado en la conservacién de la empresa como fin ultimo del
proceso concursal.

Ampliando la diseccion, se impone establecer los alcances de una normatividad procesal
especial como lo es la Ley de Concursos Mercantiles, asi en principio es de discutirse: “si las leyes
de procedimiento son de orden publico o de interés privado, sin advertir que, por sus
caracteristicas, tales leyes ni pueden estar sometidas en absoluto a una u otra categoria. En
realidad, todas las ramas del derecho, tanto publico como privado, tienen como verdaderos sujetos

238 SANROMAN MARTINEZ, Luis Fernando, Concursos Mercantiles, México, Editorial Porrta, 2010, p. 13.
239 El articulo 1° de la Ley de Concursos Mercantiles establece: “La presente Ley es de interés publico y tiene por objeto
regular el concurso mercantil.
Es de interés publico conservar las empresas y evitar que el incumplimiento generalizado de las obligaciones de pago
ponga en riesgo la viabilidad de las mismas y de las demds con las que mantenga una relacidn de negocios. Con el fin de
garantizar una adecuada proteccidn a los acreedores frente al detrimento del patrimonio de las empresas en concurso,
el juez y los demas sujetos del proceso regulado en esta Ley deberan regir sus actuaciones, en todo momento, bajo los
principios de trascendencia, economia procesal, celeridad, publicidad y buena fe”. Diario Oficial de la Federacion del 12
de mayo de 2000, México, Vigente.
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a los individuos, sea aisladamente, sea como integrantes de la colectividad, y esto explica por qué
toda norma juridica contiene un mdximo y un minimo que determinan su naturaleza. Es mds
exacto, entonces decir que ciertas normas interesan al orden publico o afectan al interés privado
segun la prevalencia que se conceda a uno con respecto al otro, y solo por facilidad de expresion se

habla de normas de interés publico o de interés privado”.**°

Tal directriz conlleva generar certeza en cuanto, si bien es cierto, toda norma en principio es de
orden publico considerando su cumplimiento como obligatorio para el gobernado, en realidad en
algunos casos las normas pueden ser dispositivas a diferencia de aquellas de cumplimiento
taxativo, esto es, “existen materias, instituciones que por su trascendencia e importancia estan
mas alld de cualquier transaccién que los particulares puedan realizar”,*" asi en la Ley de
Concursos Mercantiles se tienen disposiciones adjetivas de interés publico, como lo es el caso del
articulo 145 de la legislacion en cita el cual refiere: “En ningun caso el plazo de la etapa de
conciliacién y su prdrroga podrd exceder de trescientos sesenta y cinco dias naturales contados a
partir de la fecha en que se hubiese realizado la ultima publicacién de la sentencia de concurso
mercantil en el Diario Oficial de la Federacidon”;** o como acontece con el diverso el dltimo
parrafo del articulo 267 de la ley estudia de texto: “Los incidentes planteados en términos de esta
Ley no suspenderan el procedimiento principal”;**® tales disposiciones son de considerarse de
interés publico y no estan sujetas a convencién particular de las partes afectas al proceso
concursal y en tal extremo ni siquiera el juzgador puede hacer una aplicacidn distinta a la hipdtesis

normativa expresa.

Por otro lado se tienen las normas relativas a la conservacion de la empresa como ente
productivo, también afectas por definicion legal al interés publico, pero distintas a las adjetivas,
por ser estas derivadas del control por parte del juez, como rector del procedimiento concursal,
debiendo a su arbitrio y claro estd dentro de la prevision normativa, determinar sus alcances
buscando lograr precisamente el rescate del comerciante declarado en concurso mercantil.

Para abordar la problematica de la norma concursal objetiva y su caracter de ser de interés
publico, se debe partir de la premisa por la cual toda actividad empresarial se encuentra afecta al
riesgo, asi lo apunta Judith Saldafa: “el ser empresario es una actividad en la cual se corre riesgo
con dafios o perjuicios eventuales que son previsibles pero no siempre eludibles”;*** por tanto el
fracaso en los negocios es una de las posibilidades dentro de tal actividad, consecuentemente en
el proceso concursal “se busca tratar el concurso ocasionado por causas ajenas al comerciante,
como una posibilidad en el mundo de los negocios, el cual recibe un tratamiento especial y que
omite todo tipo de sanciones al comerciante. Dicho tratamiento consiste en buscar primero salvar
la empresa para evitar las pérdidas que una quiebra ocasiona a sus acreedores y a la sociedad”,**

la consecucidn de tal fin, se obtiene primariamente con la suscripcién del convenio de acreedores

240 ALSINA, Hugo, Tratado Teodrico Practico de Derecho Procesal Civil y Comercial, (Cinco Tomos), Segunda Edicion,
Editorial Ediar, Argentina, 1961.pp. 57 y 58.

241 PASAPERA MORA, Alfonso, “Principios orientadores de la Ley de Concursos Mercantiles”, en NIEBLAS ALDANA,
Gricelda, (Coordinadora), Derecho Concursal, Editorial Porria, México, 2012, p.41.

242 Ley de Concursos Mercantiles, Diario Oficial de la Federacidn de 12 de mayo de 2000, vigente.

243 Ibidem.

244 SALDANA ESPINOSA, Judith, “Utilidad del concurso mercantil”’, en NIEBLAS ALDANA, Gricelda, (Coordinadora),
Derecho Concursal, Editorial Porrda, México, 2012, p. 21.

245 QUINTANA ADRIANO, Elvia Arcelia, Concursos Mercantiles. Doctrina, Ley, Jurisprudencia, Tercera Edicién, Editorial
Porrua, México, 2011, p. 16.
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dentro de la fase de conciliacion;** sin embargo, por reforma de 27 de diciembre de 2007, se
posibilitd expresamente la suscripciéon del convenio de acreedores en la fase de liquidacién del
activo de la empresa, esto es, ya declarada la quiebra, como se desprende del contenido de los
articulos 177 y 262 fraccion V de la Ley de Concursos Mercantiles.*’

Se entra asi al centro del tema abordado: cudles son los parametros para justificar el salvataje
de la empresa declarada en concurso y lo mas importante hasta dénde el Estado puede intervenir
para tal accion, la cual, normativamente en México, recae en el juzgador como rector del
procedimiento concursal, conforme lo dispone el Articulo 7° de le Ley de Concursos Mercantiles de
texto siguiente: “El juez es el rector del procedimiento de concurso mercantil y tendra las
facultades necesarias para dar cumplimiento a lo que esta Ley establece, sin que pueda modificar
cualquier plazo o término que fije la misma salvo que ésta lo faculte expresamente para
hacerlo”;**® numeral ademas ilustrativo de las diferencias entre el aspecto adjetivo y objetivo del
interés publico ya abordado, cuenta habida, que por un lado le da al juez las mas amplias
facultades para cumplir lo previsto en ley —aspecto objetivo del concurso- sin poder trastocar las
normas taxativas referentes a plazos o términos —aspecto adjetivo del concurso- pero ambas
compartiendo la idea de un procedimiento concursal moderno: terminar el problema de forma
rapida y efectiva, al menos esto teleoldgicamente.

El primer punto planteado, esto es la justificacion de la intervencién estatal, presenta una
posible respuesta rapida; esto es, en la medida de la viabilidad de la empresa sujeta a concurso,
sera el interés publico en su rescate; en ese aspecto, los elementos financieros dados a conocer al
juez seran el elemento con el cual medir tal interés, no pasando por alto en el caso mexicano,
corresponde precisamente al conciliador o en su caso al sindico presentar dichos parametros a
través del plan de negocios correspondiente, justificando con ello el contenido de las clausulas del
convenio.**

El agotamiento del primer tépico arroja el verdadero problema, porque si bien es cierto, la
viabilidad de la empresa se puede aceptar financieramente, no menos cierto es, ésta vendrd
acompafada necesariamente por el sacrificio, que en menor o mayor medida hardn los acreedores
respecto de sus acreencias, presentdandose entonces el punto mas critico: hasta donde se puede
llegar con tal sacrificio. La respuesta ameritara cuestionar de la mejor manera posible, el aspecto
permisivo de la norma concursal, en manos del juez conocedor del concurso, frente a ese interés
publico adjetivo referido tan reiteradamente.

246 La primera parte del articulo 3° de la Ley de Concursos Mercantiles sefiala: “La finalidad de la conciliacion es lograr
la conservacion de la empresa del Comerciante mediante el convenio que suscriba con sus Acreedores Reconocidos”.
Ley de Concursos Mercantiles, Diario Oficial de la Federacion de 12 de mayo de 2000, vigente.

247 Cfr. “Articulo 177.- Sin perjuicio de lo ordenado en el parrafo segundo, las facultades y obligaciones atribuidas por
esta Ley al conciliador, distintas a las necesarias para la consecucion de un convenio y el reconocimiento de créditos, se
entenderdn atribuidas al sindico a partir de su designacion” y “Articulo 262.- El juez declarard concluido el concurso
mercantil en los siguientes casos: I... V En la etapa de quiebra, cuando se apruebe un convenio por el Comerciante y los
Acreedores Reconocidos que representen las mayorias que refiere el articulo 157 de la Ley y el convenio prevea el pago
para todos los Acreedores Reconocidos, inclusive para los que no hubieren suscrito el convenio”. Ibidem.

248 lbidem.

249 Sobre el particular el articulo 151 de la Ley de Concursos Mercantiles dispone: “El conciliador recomendara la
realizacidn de los estudios y avallos que considere necesarios para la consecucién de un convenio, poniéndolos, por
conducto del juez, a disposicion de los acreedores y del Comerciante con excepcidn de aquella informacién que tenga el
caracter de confidencial en términos de las disposiciones aplicables”, Ibidem.
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Requisitos formales del convenio de acreedores.

Como se apuntd con antelacién, el fin Gltimo de la Ley de Concursos Mercantiles es el rescate
de la empresa y esto se cumple en mejor medida con la suscripcién del convenio de acreedores;
como se destacd, aun en la etapa de quiebra, por tanto, la liquidacidn forzosa del ente productivo
ha quedado rezagado al menos desde el punto de vista de la legislacién mexicana.

La responsabilidad de la elaboracidn del convenio de acreedores recae en el especialista de
concursos mercantiles —conciliador o sindico atendiendo si el concurso estd en etapa de
conciliacion o quiebra respectivamente- quien es nombrado por el Instituto Federal de
Especialistas Mercantiles (IFECOM),**® concordato que estd sujeto a diversos requisitos de forma,
comenzando por ser impreso conforme a los formatos autorizados por el IFECOM, tales formatos
contienen la propuesta de convenio, asi como, un resumen de la misma.

En cumplimiento de tal requisito, el especialista contando con la opinidon favorable del
comerciante, pondra a la vista de los acreedores reconocidos en un plazo de quince dias habiles la
propuesta de convenio para los efectos de opinidn y en su caso firma del mismo,”" es durante
esta etapa donde los acreedores reconocidos pueden acceder al plan de negocios financieramente
justificativo para sustentar el contenido obligacional al cual se someteran los suscriptores del
convenio y conforme se cumplan los requisitos de eficacia, generaran los efectos legales hacia los
disidentes.

No puede pasarse por alto la laguna presentada por esta disposicion al no establecer cdmo
darse publicidad a los acreedores reconocidos, respecto del inicio del término para tal vista; en la
practica personal esto se ha solucionado mediante la solicitud al juez del concurso, a efecto de
notificar a los acreedores reconocidos mediante los estrados del tribunal, la disposicién en el
domicilio del especialista de la propuesta, para externar su opinidn y en su caso suscripcion de la
misma; considerando con ello dar certeza de cumplimiento de tal obligacion por parte del
especialista.

Vencido el plazo para las opiniones y suscripcion, el especialista cuenta con diez dias habiles
mas contados, para presentar al juez el convenio debidamente suscrito por el comerciante y al
menos la mayoria requerida de acreedores reconocidos, exceptuando a los acreedores por
créditos fiscales y los laborales, dicha exclusién de participacion tiene sentido respecto de la
autoridad fiscal considerando que solo el Ejecutivo Federal y mediante resoluciones de caracter

general puede realizar la condonacién total o parcial del pago de contribuciones,”* en

250 El Instituto Federal de Especialistas de Concursos Mercantiles es el érgano auxiliar del Consejo de la Judicatura
Federal, con autonomia técnica y operativa, el cual, entre otras atribuciones le corresponde designar a las personas que
desempefiaran las funciones de conciliador y sindico en cada concurso mercantil, de entre las inscritas en los registros
correspondientes.

251 El articulo 161 de la Ley de Concursos Mercantiles sefiala: “El Comerciante o el conciliador, una vez que considere
que cuenta con la opinion favorable de aquél y de la mayoria de Acreedores Reconocidos necesaria para la aprobacion
de la propuesta de convenio, la pondra a la vista de los Acreedores Reconocidos por un plazo de quince dias para que
opinen sobre ésta y, en su caso, suscriban el convenio”, Ibidem.

252 El articulo 39 del Cédigo Fiscal de la Federacién establece: “El Ejecutivo Federal mediante resoluciones de caracter
general podra:

I. Condonar o eximir, total o parcialmente, el pago de contribuciones y sus accesorios, autorizar su pago a plazo, diferido
o en parcialidades, cuando se haya afectado o trate de impedir que se afecte la situacion de algun lugar o regién del
pais, una rama de actividad, la produccion o venta de productos, o la realizacidon de una actividad, asi como en casos de
catastrofes sufridas por fendmenos meteoroldgicos, plagas o epidemias”, Cédigo Fiscal e la Federacion, Diario Oficial de
la Federacién del 31 de diciembre de 1981, vigente.
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consecuencia el fisco carece de capacidad para suscribir acuerdo alguno en forma particular; en
cuanto al crédito laboral, la excepcion de la firma opera por mandato constitucional tomando en
cuento lo preceptuado por la fraccién XXl del Apartado A del articulo 123 Constitucional, el cual
garantiza el pago de los sueldos e indemnizaciones del ultimo afio anterior a la fecha de la
sentencia de concurso mercantil, por tanto tales prestaciones no son concursales, sin embargo,
esto no les excluye de algunos casos especiales, en donde por alguna razén, los trabajadores si
participan firmando el convenio concursal, pero sin contar el monto del crédito para ser eficaz el
convenio.

Mencién especial requiere el requisito de la firma necesaria del comerciante en el convenio,
sobre el particular, es de explorarse la posible situacién en donde el especialista no cuente con la
opinién favorable del comerciante y si retne la mayoria necesaria para la aprobacidn del convenio;
este escenario cobra fuerza, si se toma en cuenta, el hecho de estar ya en la etapa de quiebra,
donde el comerciante ha perdido su capacidad de ejercicio sobre la masa;*** en tal hipdtesis
particular el sindico no requeriria de la suscripcion del convenio por parte del comerciante,
declarado ya incapaz respecto de la administracidon de la masa, aunque esto seria prima facie una
contradiccién, porque precisamente se estaria cumpliendo con el salvataje de la empresa a favor
del comerciante, sin embargo, no puede perderse de vista la posibilidad de darse tal rescate a
costa de perder los accionistas mayormente sus derechos dentro del negocio, como sucederia en
el caso, de una capitalizacion de los créditos reconocidos, o el establecimiento de candados para el
ejercicio de derechos corporativos tendientes al éxito de la ejecucion del convenio.

Finalmente es importante destacar la eliminacién de la junta de acreedores, en consecuencia,
no es necesario que los acreedores reconocidos se reunan a votar para suscribir el convenio.

Presentado el convenio de acreedores ante el juez para su aprobacidn, al dia siguiente lo pone
a la vista de los acreedores reconocidos por el término de cinco dias habiles, a efecto de
presentarse las objeciones que consideren pertinentes, respecto de la autenticidad de la expresion
de su consentimiento o en su caso se ejerza el derecho de veto,” siendo de comentar la
existencia de dos clases de derechos a ejercer, corresponden a dos posibles clases de acreedores.

En el caso de las objeciones, la disposicidon protege individualmente a la clase de acreedores
suscriptores del convenio ante el especialista pero cuyo contenido del convenio presentado al
juez, no corresponde al suscrito originalmente, o aquellos que en definitiva no firmaron y sin
embargo, su consentimiento ha sido suplantado, porque fisicamente si se encuentra expresado en
el convenio; esta previsién cobra importancia considerando, como ya ha quedado sefialado, la

253 El articulo 169 de la Ley de Concursos Mercantiles dispone: “La sentencia de declaracion de quiebra debera
contener: |. La declaracion de que se suspende la capacidad de ejercicio del Comerciante sobre los bienes y derechos
que integran la Masa, salvo que esta suspensién se haya decretado con anterioridad”, Ley de Concursos Mercantiles,
Diario Oficial de la Federacién de 12 de mayo de 2000, vigente.

254 El articulo 162 de la Ley de Concursos Mercantiles dispone: “El juez al dia siguiente de que le sea presentado el
convenio y su resumen para su aprobacion, deberd ponerlos a la vista de los Acreedores Reconocidos por el término de
cinco dias, a fin de que, en su caso:

Presenten las objeciones que consideren pertinentes, respecto de la autenticidad de la expresion de su consentimiento,
y

Se ejerza el derecho de veto a que se refiere el articulo siguiente”; por su parte el diverso numeral 163 de la ley en cita al
que se refiere el normatividad anterior seiala: “El convenio podrd ser vetado por los Acreedores Reconocidos comunes
que no hubieren suscrito el convenio, cuyos créditos reconocidos representen conjuntamente mas del cincuenta por
ciento del monto total de los créditos reconocidos a dichos acreedores.

No podran ejercer el veto los Acreedores Reconocidos comunes que no hayan suscrito el convenio si en éste se prevé el
pago de sus créditos en los términos del articulo 158 de este ordenamiento”, Ibidem.
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firma del convenio se hace fuera del juzgado con el especialista y por separado cada uno de los
acreedores, esto ante la falta de junta de acreedores para votar, por lo tanto si bien seria bastante
complejo para el especialista, no puede dejarse de considerar la posibilidad de una situacion
andmala y por tanto la legislacién protege la autenticidad de la voluntad externada en el
concordato, dentro de un contexto de indole particular.

Respecto del derecho de veto, la proteccion legislativa se presenta como una prerrogativa
auténtica de la minoria disidente, en defensa de su derecho a mejorar su posicion en el convenio,
deteniendo su posible aprobacién. De ahi la exigencia minima para hacer efectivo ese derecho de
integrar solo el 50% mas uno del total del monto reconocido a los acreedores comunes no
suscriptores del convenio para posibilitar el ejercicio de este derecho.

Una vez transcurrido el plazo para el ejercicio del derecho de objeciones o en su caso del veto
al convenio, comienza la verdadera labor del arbitrio judicial para la aprobacion del convenio
sujeta a dos lineamientos solamente, el primero de tipo formal en donde el juzgador revisa que se
cumplan los requisitos previstos en la ley y, el segundo, en donde el juez vigilara que el contenido
obligacional del clausulado del convenio puesto a su consideracién, no contravenga disposiciones
de orden publico,” asi las cosas el juez, por un lado se convierte en un verificador de
cumplimiento de requisitos de forma, en esencia los ya expuestos en este apartado y por otro,
practicamente en total plenitud de libertad de jurisdiccion, sin mayores limites, saber el objetivo
derivado del contenido en las disposiciones legales de préximo andlisis y el subjetivo consistente
en su arbitrio como garante de la proteccion del citado orden publico.

Estipulaciones del convenio concursal.

Como se viene destacando, el juzgador al momento de llevar a cabo el andlisis del convenio
concursal y asumiendo haberse cumplido los requisitos de forma, se procederia a verificar el
contenido obligacional expresado en las diversas clausulas del acuerdo. En tal situacién el primer
escollo a superar es la previsidn expresa en el convenio de la forma en que seran cubiertos los
créditos preferentes a saber: los laborales derivados de la proteccién constitucional del salario
anteriormente detallados, los contraidos para la administracidon de la masa por el comerciante con
autorizacion del conciliador o sindico, aquellos indispensables para mantener la operaciéon
ordinaria de la empresa, los contraidos para atender los gastos de seguridad, refaccion,
conservacién y administracion de la masa, asi como, los derivados de diligencias judiciales o
extrajudiciales en beneficio de la misma.

Por lo que hace al caso de los créditos laborales el comerciante fuera del concordato concursal
puede celebrar convenios con los trabajadores, limitada esta permisidén a agravar los términos de
sus obligaciones a cargo, tales convenciones particulares se reitera deben estar incluidas en el
convenio presentado al juez, fuera de esta salvedad, la ley no permite la convencion extra
concursal de créditos reconocidos, incluso respecto de los preferentes descritos distintos al
laboral, cuya forma de pago debera ser parte integral del convenio de acreedores.

Mismo efecto resulta respecto de los acreedores singularmente privilegiados, con garantia real

255 Al respecto el articulo 164 establece: “Transcurrido el plazo a que se hace referencia en el articulo 162 de esta Ley,
el juez verificard que la propuesta de convenio reldna todos los requisitos previstos en el presente Capitulo y no
contravenga disposiciones de orden publico.

En este caso el juez dictara la resolucion que apruebe el convenio”, Ibidem.
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y con privilegio especial no suscriptores del convenio, cuyo pago debe estar previsto dentro del
convenio, destacando la excepcidn de no ejecucién de las garantias reales -hipotecaria y
prendaria- prevista por el articulo 160 en relacidn con el diverso articulo 158 de la Ley de
Concursos Mercantiles, en el supuesto de estipularse en el convenio el pago total de las acreencias
con sus accesorios o el pago hasta el limite del valor de sus garantias, siempre y cuando cualquiera
de estas formas de liquidar el adeudo se prevenga concretar en un plazo maximo de treinta dias
habiles; no importando si el valor de la garantia no es suficiente para cubrir el total el adeudo,
cuenta habida, de darse esta situacién, la diferencia no cubierta se considerara como crédito
comun.

Otra prevision a insertar en el convenio, corresponde a la forma de pago de los créditos
fiscales. Sobre este tema la ley concursal mexicana distingue acertadamente los créditos fiscales
con garantia real y aquellos distintos a estos; asi los primeros seguirdn la misma suerte de los
créditos garantizados con hipoteca o prenda en general y por lo que hace a los créditos fiscales no
garantizados se debera establecer en el convenio la forma de pago;**® ahora bien, tal circunstancia
obliga remitirse a la legislacidn fiscal aplicable al caso, es menester recordar lo comentado
respecto de la imposibilidad de otorgar quitas sean totales o parciales en forma particular,
imposibilitando la convencidn respecto de los créditos derivados de contribuciones, sin embargo,
el Cédigo Fiscal de la Federacidon, como disposicién legal de orden general y emanada del
legislativo, si previene los limites de la condonacién de los créditos fiscales en el caso de
alcanzarse la firma del convenio de acreedores.”’

Del contenido de la disposicién normativa en cita se tiene como primera posibilidad la
obtencion del beneficio minimo de entre los otorgados por lo acreedores que no sean
subordinados y que representen al menos el 50% reconocido a los acreedores no fiscales, esto
siempre y cuando el importe de los créditos fiscales represente menos del 60% del total de los
créditos reconocidos en el procedimiento concursal; la segunda opcidn corresponde al caso en
donde el monto de los créditos fiscales excede el 60% del total de los créditos reconocidos, en tal
caso la condonacidn recaerd exclusivamente sobre los accesorios de las contribuciones adeudadas,
esta segunda previsidn, sintoniza con la ley concursal al preceptuar que en el caso de alcanzarse

256 El articulo 152 de la Ley e Concursos Mercantiles establece: “El Comerciante podra celebrar convenios con los
trabajadores siempre que no agraven los términos de las obligaciones a cargo del Comerciante, o solicitar a las
autoridades fiscales condonaciones o autorizaciones en los términos de las disposiciones aplicables.

Los términos de los convenios con los trabajadores y de las resoluciones de autorizaciones o condonaciones relativas al
pago de las obligaciones fiscales deberan incluirse en el convenio que, en su caso, se celebre con arreglo a este Titulo”,
Ibidem.

257 El articulo 146-B del Cdédigo Fiscal de la Federacion previene: “Tratandose de contribuyentes que se encuentren
sujetos a un procedimiento de concurso mercantil, las autoridades fiscales podrdn condonar parcialmente los créditos
fiscales relativos a contribuciones que debieron pagarse con anterioridad a la fecha en que se inicie el procedimiento de
concurso mercantil, siempre que el comerciante haya celebrado convenio con sus acreedores en los términos de la Ley
respectiva y de acuerdo con lo siguiente:

Cuando el monto de los créditos fiscales represente menos del 60% del total de los créditos reconocidos en el
procedimiento concursal, la condonaciéon no excedera del beneficio minimo de entre los otorgados por los acreedores
que, no siendo partes relacionadas, representen en conjunto cuando menos el 50% del monto reconocido a los
acreedores no fiscales.

Cuando el monto de los créditos fiscales represente mas del 60% del total de los créditos reconocidos en el
procedimiento concursal, la condonacién, determinada en los términos del inciso anterior, no excedera del monto que
corresponda a los accesorios de las contribuciones adeudadas.

La autorizacién de condonacion debera sujetarse a los requisitos y lineamientos que establezca el reglamento de este
Cddigo”, Codigo Fiscal e la Federacidn, Diario Oficial de la Federacién del 31 de diciembre de 1981, vigente.
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un convenio se cancelaran las multas y accesorios generadas durante la etapa de conciliacion;*® |a

problematica presentada por esta disposicidn es el hecho de sefialar expresamente la cancelacion
de multas y accesorios generados en la conciliacién, dejando fuera de la hipdtesis si se alcanza un
convenio en la etapa de quiebra, particularmente si se toma en consideracién la posibilidad de
iniciar el proceso concursal directamente en la etapa de quiebra.”*®

Para finalizar el tema de los créditos fiscales, no puede perderse de vista, en el caso de
incumplimiento de pago de las obligaciones convenidas, esto dara motivo a iniciar el
procedimiento administrativo de ejecucion conforme las disposiciones fiscales aplicables.

Uno de los temas de mayor controversia corresponde a la constitucién de reservas® para el
pago de las diferencias derivadas de las resoluciones por sentencia definitiva que modifiquen la
cuantia de los créditos reconocidos, para poner en contexto, la sentencia por la cual se determina
la cuantia de los créditos, es la sentencia de reconocimiento, graduacién y prelacion de créditos,
esta es apelable, pero sin suspender el procedimiento, por lo tanto, con cierta normalidad
procesal, se da el caso que se tiene ya armado el convenio y algunos acreedores habiendo
impugnado la sentencia de mérito aun no tienen definido su crédito, lo cual, ademas tiene mayor
trascendencia no solo por el quantum, porque si bien es cierto, la reserva implica un tema de
previsién de pago, en el no menor de los casos, la impugnacidn versa sobre aspectos cualitativos
del crédito, esto es, la prelacién y graduacion, lo cual, tiene efectos directos sobre el porcentaje de
votos a requerir para ser eficaz el convenio.

Mismo enfoque puede ser aplicado al segundo crédito por reservar, a saber los créditos fiscales
pendientes de determinar, esta previsién resulta en extremo amplia, tomando en cuenta el
sistema de autodeterminacién de las contribuciones conforme la legislacion tributaria mexicana,
sin que se especifique a cuales créditos se refiere, porque los existentes reconocidos ya estan
determinados y si se refiriera, como se entiende, a futuras determinaciones, materialmente seria
imposible establecer el monto de tales contribuciones, o si se estuviera inmerso en un proceso de
verificacion de cumplimiento de obligaciones por parte de la autoridad fiscal, evidentemente
también resulta muy dificil considerar cual sera el monto de la determinacién.

Otro punto cuestionable, es saber si el cumplimiento de la previsién de las reservas, es
precisamente eso, una circunstancia futura y cierta, en donde se establece la obligaciéon de
reservar parte de los ingresos ya aprobado el convenio para integrar dicha reserva, o si se debe
constituir y exhibir para dar cumplimiento a la suficiencia exigida por la norma; desde luego que es
de decantarse sobre la primera consideracion.

Por otro lado el propio articulo 153 de la ley en comento, previene la posibilidad de
manifestaciones individuales de acreedores en beneficio de la masa y desde luego siempre que
expresion de voluntad genere un trato menos favorable para dicho acreedor respecto de la

258 El segundo parrafo de la Ley de Concursos Mercantiles refiere: “En caso de alcanzarse un convenio en términos del
Titulo Quinto de esta Ley, se cancelaran las multas y accesorios que se hayan causado durante la etapa de conciliacién”,
Ley de Concursos Mercantiles, Diario Oficial de la Federacién de 12 de mayo de 2000, vigente.

259 El articulo 20 de la Ley de Concursos Mercantiles seiala: “El Comerciante que considere que ha incurrido en el
incumplimiento generalizado de sus obligaciones en términos de cualquiera de los supuestos establecidos en el articulo
10 de esta Ley, podra solicitar que se le declare en concurso mercantil, el cual, en caso de ser fundado, se abrira en
etapa de conciliacién, salvo que el Comerciante expresamente pida que el concurso mercantil se abra en etapa de
quiebra”, Ibidem.

260 Asi lo dispone el segundo parrafo del articulo 153 de la Ley de Concursos Mercantiles: “El convenio debera prever
reservas suficientes para el pago de las diferencias que puedan resultar de las impugnaciones que se encuentren
pendientes de resolver y de los créditos fiscales por determinar”, Ibidem.
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generalidad de los otros con el mismo grado, tales condiciones particulares deben constar
expresamente en el convenio de acreedores pudiendo ser relativas a la extincidn total o parcial de
sus crédito, su subordinacién y por qué no, incluso renuncias de garantias.?®' Concluyendo con el
tema de las previsiones que debe contener el convenio se encuentran los casos, en los cuales se
propongan aumentos de capital en la empresa declarada en concurso, en ese tenor se tiene la
oportunidad de contener en el convenio tales aumentos, pero el conciliador, asi lo seiala
expresamente el articulo 155 de le ley concursal mexicana, aunque no existe razon legal alguna
para que dentro de la quiebra el sindico lleve a cabo tal procedimiento; debe cumplir con informar
al juez para notifique a los socios tal cuestién y puedan ejercer sus derechos de preferencia,
destacando que el plazo de quince dias que les puede otorgar el juzgador para tales efectos, es en
dias naturales, de tal forma que el juez pueda oportunamente autorizar el aumento de capital
conforme la propuesta inserta en el convenio.?®® No debe perderse de vista, respecto del conjunto
de las estipulaciones analizadas, la falta de limites objetivos en las obligaciones por asumir, como
consecuencia de la suscripcién y en su caso aprobacion del convenio; cuestién toral si se considera
a una mayoria integrada por acreedores comunes y acreedores subordinados, la cual, en principio
no tiene limitaciones cuantitativas para imponer un convenio lesivo para las minorias no
firmantes, asi es claramente cuestionable, la ausencia de tales limitaciones al porcentaje de quitas,
o plazos de espera, maxime que en la realidad se han aprobado convenios con quitas para los
acreedores comunes de hasta un 90% de sus acreencias, sin mayor analisis que el derivado del
cumplimiento de las mayorias necesarias para hacer eficaz el convenio. Ese tema sera el corolario
y como tal serd materia de profundizacién mas adelante, por lo pronto baste subrayarlo, como
una forma de contextualizarlo dentro del marco del contenido obligacional del convenio de
acreedores.

La eficacia del convenio concursal.

Como se viene apuntando en cuanto a otros temas, la eficacia del convenio concursal no
escapa a la critica de carecer la Ley de Concursos Mercantiles de maximos cuantificables respecto
de las cargas que se establecen en el convenio. Efectivamente la eficacia se concreta a la
valoracion numeérica de los créditos comunes y subordinados que firmen el convenio y que
representen mas del 50% de dichos créditos, con ciertas limitantes en cuanto al porcentaje de
representacion de los acreedores subordinados; dentro de esta valoracién se sumaran al monto
para determinar el porcentaje de eficacia, los acreedores con garantia real o privilegio especial
que si firmen el convenio. Hay autores que critican esta inclusion argumentando con cierta ldgica,
no entender “por qué requerimos de la firma de los acreedores que representen mas del
cincuenta por ciento del monto de los créditos con garantia real y privilegio especial. Recordemos
que los créditos con garantia real son los Unicos que siguen generando intereses, hasta cubrir el

261 El dltimo parrafo del articulo 153 de la Ley de Concursos Mercantiles prevé: “Cualquier Acreedor Reconocido, que
suscriba el convenio a que hace referencia este articulo, puede prever la extincion total o parcial de sus créditos, su
subordinacién u alguna otra forma de tratamiento particular que sea menos favorable que el tratamiento que se da a la
generalidad de acreedores del mismo grado, siempre y cuando conste de manera expresa el consentimiento del
mismo”, Ibidem.

262 El articulo 155 de la Ley de Concursos Mercantiles sefiala: “En caso de que en la propuesta de convenio se pacte un
aumento de capital social, el conciliador deberd informarlo al juez para que lo notifique a los socios con el propésito de
que éstos puedan ejercer su derecho de preferencia dentro de los quince dias naturales siguientes a su notificacién. Si
este derecho no es ejercido dentro del plazo sefalado, el juez podra autorizar el aumento de capital social en los
términos del convenio que hubiere propuesto el conciliador” Ibidem.
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monto del valor de las garantias y los acreedores con privilegio especial son aquellos que tienen
facultades de retencién, por lo que los mismos no tienen interés en que se logre un buen
convenio”;*®® esta apreciacion, sin embargo, no puede ser absoluta, en cuanto al desinterés de los

acreedores con garantia real o privilegio especial en participar del convenio.

Para dar sentido al problema es de considerarse al mundo de los negocios como una esquema
en donde a veces perdiendo se gana, asi de nada le servira a un acreedor con garantia real o
privilegio especial, si por la falta de suscripcidn del convenio sobreviniera la declaracién de
quiebra, sobre todo si hasta antes de esta el negocio estuviera funcionado cubriendo su operacion
ordinaria; el solo hecho de la declaracién de quiebra obliga a cuantificar el pasivo laboral, hasta
ese momento contingente y a preparar la venta del activo, para pagar a tales acreedores laborales,
ubicados por encima de los acreedores reales y con privilegio especial. En tal escenario por demas
catastrofico si los créditos preferentes son iguales o mayores al valor de la garantia real o retenida,
desde luego que tales acreedores no cobraran en ejecucién de sus garantias y engrosaran sus
créditos al grado y prelacién de los comunes. En palabras de Gricelda Nieblas “Conservar una
empresa es un asunto en el que todos ganan, y aunque se deben asumir costos por todos los
participantes, los beneficios también van mas alld de los que obtienen en lo particular el
comerciante y sus acreedores, pues se mantienen los empleos, la produccidn de bienes y servicios,
se fomenta la competencia empresarial”.?**

Acreedores Suscriptores del Concordato.

Tomando en cuenta las premisas expuestas, lo conducente es conocer el contenido de la
disposicion otorgante de eficacia al convenio concursal, asi el articulo 157 de la Ley de Concursos
Mercantiles sefiala: “Para ser eficaz, el convenio debera ser suscrito por el Comerciante y sus
Acreedores Reconocidos que representen mas del cincuenta por ciento de la suma de:

I El monto reconocido a la totalidad de los Acreedores Reconocidos comunes y
subordinados, y

Il. El monto reconocido a aquellos Acreedores Reconocidos con garantia real o privilegio

especial que suscriban el convenio”.*®

Luego entonces la eficacia descansa primordialmente en obtener mas del 50% de la suma de
los montos reconocidos a los acreedores comunes y subordinados, con la posibilidad de engrosar
la votacién con los importes de los créditos de los acreedores reconocidos con garantia real o
privilegio especial que si firmen el convenio. A mayor claridad se proponen los siguientes
ejemplos:

Consolidado Pasivo con voto Suscriptores Porcentaje
Preferentes 500,000.00
Reales 1,000,000.00
Privilegio especial 200,000.00

263 SANROMAN MARTINEZ, Luis Fernando, Concursos Mercantiles, México, Editorial Porrta, 2010, p. 163.

264 NIEBLAS ALDANA, Gricelda, “Figuras juridicas cuyo fortalecimiento apoya la eficiencia del convenio concursal
mercantil”, en NIEBLAS ALDANA, Gricelda, (Coordinadora), Derecho Concursal, Editorial Porrda, México, 2012, p. 259.
265 Ley de Concursos Mercantiles, Diario Oficial de la Federacién de 12 de mayo de 2000, vigente.
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Fiscales sin garantia 50,000.00

Comunes 2,000,000.00 2,000,000.00 1,000,000.00 44.44%
Subordinados 250,000.00 250,000.00 250,000.00 11.11%
Pasivo total 4,000,000.00 2,250,000.00 1,250,000.00  |55.56%

Como se observa el monto con el cual adquirid eficacia el convenio si acaso corresponde al 25%
del total del pasivo, sin embargo, los efectos del convenio impactan a todos los acreedores,
conforme las reglas de las estipulaciones que debe contener el convenio.

Ahora bien, se destaca para los subsecuentes cuadros que el monto de los acreedores
subordinados se deja constante asumiendo ser partes relacionadas con el comerciante y por su
afinidad votarian siempre con la totalidad de su crédito, en este ejemplo no se logra la eficacia, a

saber:
Consolidado Pasivo con voto Suscriptores Porcentaje
Preferentes 500,000.00
Reales 1,000,000.00
Privilegio especial 200,000.00
Fiscales sin garantia 50,000.00
Comunes 2,000,000.00 [2,000,000.00 500,000.00 22.22%
Subordinados 250,000.00 250,000.00 250,000.00 11.11%
Pasivo total 4,000,000.00 [2,250,000.00 750,000.00 33.33%

En el siguiente cuadro y a sabiendas, para el caso de quiebra, se cubriria con parte del valor de
las garantias el pasivo laboral, los acreedores garantizados optan mejor por firmar el convenio,
dicho sea de paso pueden estipular mejores condiciones que los comunes y se obtendria:

Consolidado Pasivo con voto Suscriptores Porcentaje
Preferentes 500,000.00
Reales 1,000,000.00  [1,000,000.00 1,000,000.00 [28.99%
Privilegio especial 200,000.00 200,000.00 200,000.00 5.80%
Fiscales sin garantia 50,000.00
Comunes 2,000,000.00 [2,000,000.00 500,000.00 14.49%
Subordinados 250,000.00 250,000.00 250,000.00 7.25%
Pasivo total 4,000,000.00 [3,450,000.00 1,950,000.00 |56.52%

Lo cual le da sentido a la participacién de los acreedores garantizados en la suscripcién del

convenio, conservando su garantia y seguramente con condiciones mas favorables respecto de los
comunes, esto con independencia del muy bajo nivel de aceptacién de tales acreedores comunes,
sobre quienes, en este caso particular, solo tendria efectos el convenio en tanto lo hayan suscrito
y no respecto a los comunes disidentes a quienes no se les impondrian las condiciones del
convenio derivado de las restricciones a tratar posteriormente.

Una de las deficiencias corregidas en le ley en virtud de la reforma de 10 de enero de 2014, fue
la inclusién de los acreedores subordinados y su limitacidn de voto para imponer el convenio;
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hasta antes de la reforma el monto de sus créditos se sumaban libremente al de los comunes o a
los garantizados segun fuera el caso y posibilitaba la aprobacién del convenio en perjuicio evidente
de aquellos con los que no tuvieran relacidn afin, ilustrando tal anomalia se obtiene lo siguiente:

Consolidado Pasivo con voto [Suscriptores Porcentaje
Preferentes 500,000.00
Reales 1,000,000.00
Privilegio especial 200,000.00
Fiscales sin garantia 50,000.00
Comunes 2,000,000.00 2,000,000.00 |600,000.00 15.00%
Subordinados (Comunes) [2,000,000.00 [2,000,000.00 {2,000,000.00 50.00%
Pasivo total 5,750,000.00 4,000,000.00 [2,010,000.00 65.00%

Con la reforma senalada se establecié como limite para considerar el monto reconocido a los
acreedores subordinados el 25% del total de los créditos comunes y los reales y privilegio especial
gue si votan, ademas la eficacia del convenio quedd condicionada a considerar al menos el

cincuenta por ciento de la suma total del monto de los créditos reconocidos mencionados,

relacidn con esto se tiene el siguiente cuadro:

266 en

Consolidado Pasivo con voto Suscriptores Porcentaje

Preferentes 500,000.00

Reales 1,000,000.00  500,000.00 500,000.00 15.15%
Privilegio especial 200,000.00

Fiscales sin garantia 50,000.00

Comunes 2,000,000.00 2,000,000.00 1,000,000.00 30.30%
Subordinados 800,000.00 800,000.00 800,000.00 24.24%
Pasivo total 4,550,000.00 [3,300,000.00 2,300,000.00 69.70%

No debe olvidarse que el legislador agregd como salvedad de aplicacion de tal regla, el caso en
donde los acreedores subordinados se allanen a los términos del acuerdo que suscriban el resto de
los acreedores reconocidos, prevaleciendo solamente el tope del porcentaje del 25% referido.

La presuncion de eficacia.

Dentro del tema de la eficacia Luis Manuel Mejan, reconoce el convenio de acreedores con

266 El segundo parrafo del articulo 157 de la Ley de Concursos Mercantiles previene: “En los casos en que el
Comerciante tenga Acreedores Reconocidos subordinados a los que se refiere la fraccion Il del articulo 222 Bis,
incluyendo a las personas a que se refieren los articulos 15, fraccion |, y 117, fraccién Il, que representen al menos el
veinticinco por ciento del monto total reconocido de los créditos a que hacen referencia las fracciones | y Il del presente
articulo, en lo individual o en conjunto, para que el convenio sea eficaz deberd estar suscrito por los Acreedores
Reconocidos que representen, al menos, el cincuenta por ciento de la suma total del monto de los créditos reconocidos
a que hacen mencidn las fracciones | y Il del presente articulo, excluyendo el monto de los créditos a favor de los
acreedores subordinados a los que se refiere la fraccidon Il del articulo 222 Bis, incluyendo a las personas a que se
refieren los articulos 15, fraccion |, y 117, fraccién 11”7, Ibidem.
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presunciéon de eficacia,®®’ al considerarlo bajo ciertas reglas como suscrito por todos los
acreedores comunes; en lo personal se opina designar doctrinalmente dicho convenio como:
“Convenio Inobjetable” o “Forzoso” tomando en cuenta los efectos del mismo acorde al contenido
del articulo 158 de la Ley de Concursos Mercantiles: “El convenio se considerara suscrito por todos
aquellos Acreedores Reconocidos comunes, sin que se admita manifestacion alguna por su parte,
cuando el convenio prevea con respecto de sus créditos lo siguiente:

I El pago del adeudo que era exigible a la fecha en que surtié efectos la sentencia de
concurso mercantil, convertido a UDIs al valor del dia de la sentencia de concurso
mercantil;

Il. El pago de todas las cantidades y accesorios que se hubieran hecho exigibles conforme
al contrato vigente, desde la fecha de la sentencia de declaracién de concurso
mercantil, hasta la de aprobacion del convenio, de no haberse declarado el concurso
mercantil y suponiendo que el monto referido en la fraccidn anterior se hubiera
pagado el dia de la sentencia de concurso mercantil. Estas cantidades se convertiran en
UDIs al valor de la fecha en que se hubiera hecho exigible cada pago, y

Il El pago, en las fechas, por los montos y en la denominacién convenidos, de las
obligaciones que, conforme al contrato respectivo, se hagan exigibles a partir de la
aprobacién del convenio, suponiendo que el monto referido en la fraccion | se hubiera
pagado el dia de la sentencia de concurso mercantil y que los pagos referidos en la

fraccion Il se hubieran realizado en el momento en que resultaran exigibles”.?*®

La disposicién transcrita es simplemente una retroaccién al estado que guardaban los créditos
del comerciante al momento de ser declarado en concurso mercantil y, pese a ser cuestionable el
sentido practico de la disposicion, al pensarse la ociosidad y costo de la solicitud del concurso
mercantil, para terminar presentando un convenio donde simplemente se pagaran los créditos en
la forma pactada originalmente; contrario a esto, resulta también suficientemente valido, si bien,
el concurso mercantil dura trescientos sesenta dias maximo, no debe perderse de vista que tal
término comienza a contarse desde la publicacién de la sentencia de concurso mercantil en el
Diario Oficial de la Federacidon, por tanto entre la solicitud y dicha publicaciéon pudieron pasar
varios meses, en los cuales con una prudente estrategia, en la que se obtuvieran del juez medidas
cautelares tendientes a evitar la ejecuciéon de embargos y otras providencias precautorias para
garantizar los créditos, permitiendo la capitalizacidon de la empresa, resulta no ser descabellada la
decisién de solicitar el concurso mercantil, amén de considerar la posibilidad de haber sido
declarado en concurso a partir de la demanda de algun acreedor, dando suficiente tiempo el litigio
inicial para reestructurar la empresa y presentar el convenio de trato, calificado inicialmente como
inobjetable, maxime si se toma en cuenta el contenido del segundo parrafo del articulo 163 de la
Ley de Concursos Mercantiles que niega el derecho a vetar el convenio presentado en los términos
ya sefialados.

Acreedores disidentes.

Previo abordar este tépico, no debe olvidarse como premisa necesaria de la disidencia, la
existencia del derecho de ser considerado como acreedor reconocido suscriptor del convenio; esta

267 Mejan Carrer, Luis Manuel, Concursos Mercantiles, Ayuda de Memoria, México, Editorial Oxford, 2010, p. 184.
268 Ley de Concursos Mercantiles, Diario Oficial de la Federacién de 12 de mayo de 2000, vigente.
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anotacién posiblemente excesiva en su precisiéon no lo es tal, tomando en cuenta algunos casos,
en donde los efectos del convenio no solo se reflejan en los disidentes, sino también en aquellos
acreedores quienes sin tener el derecho a firmar —ausencia de posibilidad de participar en el
convenio- ven afectados sus créditos por alguna circunstancia especifica, como ejemplo claro de
ésta hipodtesis se tienen los acreedores fiscales, mismos como se ha precisado anteriormente, no
estdn habilitados legalmente para firmar el convenio y el monto de sus créditos queda fuera de la
cuantificacidon de eficacia del convenio, sin embargo, la aprobacién del mismo genera diversas
consecuencias juridicas afectando su acreencia, como ya se ha analizado con antelacion. Luego
entonces, se insiste en la necesidad de precisar el punto abordado y en tales condiciones se tiene
como disidentes propiamente a los acreedores con garantia real, los que tengan un privilegio
especial y los comunes.

Excepcional seria el caso de los acreedores subordinados cuya disidencia podria darse por el
hecho de estar posibilitados para firmar el convenio y no hacerlo, pero se entiende dada la
afinidad con el comerciante que esta situacién no se daria, sin embargo, no es una conducta
necesaria y en consecuencia pudiera actualizarse la disidencia de los acreedores subordinados; en
tal extremo los efectos del convenio serian los mismos preceptuados en la norma para los
comunes no suscriptores del concordato.

Acreedores con garantia real.

El articulo 160 de la Ley de Concursos Mercantiles®™ reconoce expresamente para los
acreedores reconocidos con garantia real que no hayan firmado el convenio el derecho iniciar o
continuar con la ejecucion de sus garantias, con la salvedad de estar previsto en el convenio el
pago de su crédito en treinta dias habiles contados a partir de la fecha de aprobacién del convenio
o cubriendo como pago el valor de sus garantias, hasta el importe de dicho valor, sefialando la
disposicidn para el caso de ser menor el monto obtenido por la realizacidn de la garantia, el saldo
excedente se integrard a los acreedores comunes, con el tratamiento correspondiente a los de ese
mismo grado, no suscriptores del convenio.

Es de comentarse, a pesar de no firmar el convenio estos acreedores, finalmente si existe un
efecto hacia el crédito, cuenta habida que la sola previsiéon del pago en dinero o a través de la
garantia, implica acotar el derecho de ejecucion; en ese tenor, si existe un ébice a la autonomia de
la voluntad del acreedor real, quien no puede ejercer libremente su derecho a cobro, inclusive con
la prerrogativa establecida en su favor del pago del crédito, porque al menos tendra que esperar
los treinta dias habiles de plazo previsto en la ley para poder cobrar, quedando suspendido desde
luego cualquier acto de ejecucion; misma suerte corre la segunda salvedad, en donde por virtud
del convenio, el acreedor queda obligado a aceptar la dacién en pago de su crédito, limitando con
ello su derecho a rematar la garantia al mejor postor y obligdndolo aceptar la dacién y quedarse
para si con el bien para su posterior realizacién, lo cual, muchas veces no es tan sencillo de llevar a
cabo.

Bajo estas consideraciones, no suscribir el convenio concursal, siempre en el entendido de

269 El contenido textual del articulo 160 sefala: “Aquellos Acreedores Reconocidos con garantia real que no hayan
participado en el convenio que se suscriba, podran iniciar o continuar con la ejecucién de sus garantias, a menos que el
convenio contemple el pago de sus créditos en los términos del articulo 158 de esta Ley, o el pago del valor de sus
garantias. En este ultimo caso, cualquier excedente del adeudo reconocido con respecto al valor de la garantia, serd
considerado como crédito comun y estara sujeto a lo establecido en el articulo anterior”, Ibidem.
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cumplirse con las previsiones en estudio, si genera una afectacién a la autonomia de la voluntad
del acreedor con garantia real, respecto de la ejecucidn plena de los bienes garantes de su crédito.

Acreedores con privilegio especial.

Por lo que hace a los acreedores con privilegio especial no suscriptores del convenio y
atendiendo a su derecho de retencidn, le resultan aplicables las mismas reglas de ejecucién libre
de sus garantias, de igual manera con las salvedades de estar previsto en el convenio el pago de
sus créditos o la aceptacién de la dacidon de la garantia como forma de pago, hasta el importe del
valor de la misma.

Tal condicién de igualdad se deriva de lo previsto por el segundo parrafo del articulo 220 de la
Ley de Concursos Mercantiles cuyo contenido textual refiere: “Los acreedores con privilegio
especial cobrardn en los mismos términos que los acreedores con garantia real o de acuerdo con
la fecha de su crédito, si no estuviere sujeto a inscripcidn, a no ser que varios de ellos concurrieren
sobre una cosa determinada, en cuyo caso se hard la distribucidon a prorrata sin distincién de

fechas, salvo que las leyes dispusieran lo contrario”.?”°

Acreedores comunes.

En el caso de los acreedores comunes no suscriptores se revela el verdadero sentido de la
imposicién del convenio concursal, si bien es cierto, el articulo 159 de la Ley de Concursos
Mercantiles®”* establece con precisién cuales son las estipulaciones generadoras de efectos sobre
los disidentes comunes, deben de considerarse insuficientes dado sus limitaciones cuantitativas.

Especificamente se tienen tres posibles estipulaciones: la espera con capitalizacidén de intereses
ordinarios, una quita sobre el saldo e intereses devengados y una combinacién de quita y espera,
condicionado en general a que el plazo o el porcentaje de la quita haya sido aceptado por los
acreedores comunes representantes al menos del 30% del monto reconocido en ese grado,
contrario sensu, de no darse esta condicién especifica a pesar de que el convenio sea eficaz para
las demds partes suscriptoras o disidentes, este limite porcentual exclusivo para los comunes
constituye una barrera para evitar la imposicién a estos acreedores, de un convenio obtenido con
la mayoria de acreedores de otros grados y la participacién minoritaria de otros acreedores
comunes, exaltando con tal medida protectora, la par conditio creditorum, ya que, el punto de
inflexion de la imposiciéon del acuerdo recae en la representacién calificada exclusiva de los
precitados acreedores comunes.

270 lbidem.

271 El articulo 159 de la Ley de Concursos Mercantiles textualmente previene: “El convenio sélo podra estipular para los
Acreedores Reconocidos comunes que no lo hubieren suscrito lo siguiente:

Una espera, con capitalizacidon de intereses ordinarios, con una duracion maxima igual a la menor que asuman los
Acreedores Reconocidos comunes que hayan suscrito el convenio y que representen al menos el treinta por ciento del
monto reconocido que corresponda a dicho grado;

Una quita de saldo principal e intereses devengados no pagados, igual a la menor que asuman los Acreedores
Reconocidos comunes que hayan suscrito el convenio y que representen al menos el treinta por ciento del monto
reconocido que corresponda a dicho grado, o

Una combinacién de quita y espera, siempre que los términos sean idénticos a los aceptados por al menos el treinta por
ciento del monto reconocido a los Acreedores Reconocidos comunes que suscribieron el convenio.

En el convenio se podra estipular que los créditos se mantengan en la moneda, unidad de valor o denominacidn, en que
fueron originalmente pactados”, Ibidem.
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A pesar del obstdculo mencionado, es de considerarse, la ausencia del limites temporales en
cuanto al plazo y respecto de la quita de un maximo objetivo del porcentaje. Hugo Richard al
referirse a lo abusivo de la propuesta concursal opina: “No nos satisfacen argumentos para tentar
la homologacién de esos acuerdos, tales como que en caso de liquidacién lo que se obtendria seria
menor, y que se elimind el umbral legal del 40% de pago, lo que permitiria quitas totales, ademas
de eternas esperas que implican en la realidad acrecentar las quitas”;*’? en ese mismo sentido, la
insercion en la ley concursal mexicana de limites temporales y porcentuales, correspondientes a
esperas y quitas, darian mayor certeza fomentando la proteccion del crédito, ya que, de esta
forma el acreedor profesional o no, al menos puede cuantificar el maximo riesgo al que se veria
involucrado en el escenario de que su acreditado o cliente se viera inmerso en una situacién de
incumplimiento generalizado de obligaciones orillandole al concurso mercantil, esto siempre con
la previsién normativa, de posibilitar al juzgador a autorizar mayores plazos o porcentajes de
quitas, condicionados precisamente a valorar la importancia de rescatar al comerciante, criterio
consistente con el interés publico de conservacion de la empresa, convirtiendo al juez en un
auténtico protagonista de tal preservacién, pero siempre contando con un maximo legal de
garantia para los acreedores.

Este tipo de normatividad permisiva no es ajena al propio tema de los acreedores comunes no
suscriptores del convenio, el ultimo parrafo del analizado articulo 159 de la ley comentada
posibilita establecer: “En el convenio se podra estipular que los créditos se mantengan en la
moneda, unidad de valor o denominacién, en que fueron originalmente pactados”,””® esto
considerando que los créditos sin garantia real a la fecha de la sentencia de concurso mercantil
dejan de generar intereses y quedan indexados en Unidades de Inversion,””* a saber unidades de

valor basadas en la inflacidn.

La aprobacion del convenio y el arbitrio judicial.

Al tenor de todo lo expuesto, el acto de aprobaciéon del convenio concursal ées realmente una
resolucidn donde el juzgador utilice su arbitrio para llegar a un determinado sentido? Tal
cuestionamiento se sustenta, con independencia del abuso en la propuesta concursal, en el hecho
de que todos los requisitos de forma y los porcentajes de montos para dar eficacia al convenio se
cumplan en el convenio puesto a consideracion del juez para su aprobacién, este debe aprobarlo
necesariamente, o puede segun su arbitrio negar la aprobacion.

Es de pensarse que si da el cumplimiento literal de todos los requisitos previstos en la norma, el
juzgador no puede desaprobar el convenio porque estaria faltando al interés publico de la Ley de
Concursos Mercantiles, porque el Unico campo donde podria negar la aprobacidn es dentro del
campo de la contravencion de normas de orden publico, pero cudles son éstas y hasta donde se
pueden anteponer al propio interés publico de conservacion de la empresa, cuando
primariamente se cumple con todo lo previsto en la normatividad para ser eficaz el convenio. Ariel

272 RICHARD, Efrain Hugo, Perspectiva el Derecho de la Insolvencia, Academia Nacional de Derecho y Ciencias Sociales
de Cérdoba, Argentina, 2010, p.77.

273 Ley de Concursos Mercantiles, Diario Oficial de la Federacidn de 12 de mayo de 2000, vigente.

274 El articulo 89 de la Ley de Concursos Mercantiles sefiala: “A la fecha en que se dicte la sentencia de concurso
mercantil: I. El capital y los accesorios financieros insolutos de los créditos en moneda nacional, sin garantia real, dejaran
de causar intereses y se convertiran a UDIs utilizando al efecto la equivalencia de dichas unidades que da a conocer el
Banco de México. Los créditos que hubieren sido denominados originalmente en UDIs dejaran de causar intereses”,
Ibidem.
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Angel Dasso haciendo referencia al proceso concursal mexicano advierte: “El sistema se aparta
claramente de aquellos ordenamientos en los cuales las condiciones del acuerdo obtenido por

mayoria se aplican, sin mas, a los no acuerdistas”.*”

Al respecto el articulo 166 de la Ley de Concursos Mercantiles es tajante: “Con la sentencia de
aprobacion del convenio, se dard por terminado el concurso mercantil y, en consecuencia, dicho
convenio y la sentencia que lo aprueba, constituirdn el unico documento que rija las obligaciones a
cargo del Comerciante con respecto a los créditos reconocidos.

Toda espera, quita, remision y cualquier otro beneficio que dicho convenio y la sentencia que lo
aprueba establezca en favor del Comerciante sélo se entenderd respecto de éste, y no respecto de
los obligados solidarios, avalistas, fiadores y demds codeudores, coobligados y garantes del
Comerciante, salvo consentimiento expreso del acreedor del crédito reconocido de que se trate.

Asimismo, con la sentencia cesardn en sus funciones los érganos del concurso mercantil. Al
efecto, el juez ordenard al conciliador la cancelacion de las inscripciones que con motivo del

. . . .. 276
concurso mercantil se hayan realizado en los registros publicos”.

En palabras llanas, la sentencia de aprobacién coloca al convenio de acreedores como el Unico
vinculo obligacional del comerciante frente a sus acreedores reconocidos, sean suscriptores o no
del mismo, por lo tanto fuera de este no existe forma legal de escapar de sus efectos, que como se
ha venido destallando efectivamente se corrobora lo mencionado por Dasso, el convenio obliga a
todos, por tanto es de sostenerse la idea de dotar al juez de un tope en los plazos de espera y
porcentaje de quitas, que a pesar del anadlisis juridico del convenio verificando el cumplimiento
normativo de forma y eficacia, ya no podrd traspasar desde el punto de vista cuantitativo tal
limite, pero siempre dejando el margen suficiente para los casos excepcionales, en donde la
importancia de mantener la empresa lo obligue a él y, en el particular caso mexicano, con la
opinion del especialista de concursos mercantiles como su auxiliar técnico, a justificar un mayor
sacrificio a los acreedores involucrados en el proceso concursal.

Efectos sobre los suscriptores.

Aprobado el convenio y en plenitud de sus efectos considerando que la resolucién aprobatoria
del mismo haya causado estado, en virtud de no haber sido apelada?’ por alguna parte
interesada, al tenor de lo previsto por el articulo 165 de la Ley de Concursos Mercantiles:

“El convenio aprobado por el juez obligara:
I Al Comerciante;

1. A todos los Acreedores Reconocidos comunes; Il Bis. A todos los Acreedores
Reconocidos subordinados;

M. A los Acreedores Reconocidos con garantia real o privilegio especial que lo hayan

275 DASSO, Ariel A., Derecho Concursal Comparado, Tomo I, Editorial Legis, Argentina, 2009 p. 1081.

276 Ley de Concursos Mercantiles, Diario Oficial de la Federacidn de 12 de mayo de 2000, vigente.

277 Conforme lo dispuesto por el articulo 166 de la Ley de Concursos Mercantiles la resolucién aprobatoria del convenio
da por terminado el concurso mercantil por lo tanto dicha sentencia es apelable al tenor del diverso articulo 266 de la
ley en cita, que dispone: “La sentencia de terminacion del concurso mercantil sera apelable por el Comerciante,
cualquier Acreedor Reconocido, y el Ministerio Publico asi como por el visitador, el conciliador o el sindico en los mismos
términos que la sentencia de concurso mercantil”, Ibidem.
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suscrito, y

V. A los Acreedores Reconocidos con garantia real o privilegio especial para los cuales el
convenio haya previsto el pago de sus créditos en los términos del articulo 158 de esta
Ley.

La suscripcién del convenio por parte de los Acreedores Reconocidos con garantia, real o
personal, o con privilegio especial, no implica la renuncia a sus garantias o privilegios, por lo que
subsistiran para garantizar el pago de los créditos a su favor en los términos del convenio.

Tratandose de créditos colectivos con garantia real, ésta sélo podrd ser ejecutada cuando esa
accién provenga o sea consecuencia de la decision adoptada por mayoria requerida por las
disposiciones que regulen o los documentos que instrumenten dichos créditos colectivos y, en
ausencia de una disposicion al respecto, en la asamblea general de acreedores correspondiente,

en los términos del articulo 161 Bis 1 de esta Ley”.”’®

Esto incluye a los no suscriptores (Fraccion IV) con garantia real o privilegio especial respecto
de los cuales ya se menciond quedan vinculados al convenio, al incluirse su pago o la dacién en
pago en el acuerdo aprobado, destacando que el concordato de marras no genera la novacion de
los créditos®”® y como lo establece el segundo parrafo del numeral transcrito, se dejan intocados
los derechos sobre las garantias o privilegios especiales respecto de los acreedores firmantes del
convenio.

Acreedores con garantia real o privilegio especial no firmantes del convenio.

Donde si presentan diversas situaciones a considerar, es en el caso de aquellos acreedores con
garantia real que inicien o continden con la ejecucion de las garantias para el cobro de sus
créditos. Sobre el particular primero hay que hacer algunas precisiones.

La ejecucion reglada por la ley a la que se viene haciendo referencia es procedente ya dentro
de la quiebra, esto es pensando en que se fracasé en la suscripcién del convenio o simplemente no
se haya aprobado el convenio y en consecuencia se declard la quiebra, sin embargo, no pueden
pasarse por alto los procedimientos concursales en donde desde un inicio se declara en concurso
mercantil al comerciante directamente en quiebra, es decir, en ambo casos se trata de
procedimientos abiertos, en los cuales, por lo que hace al primero dificilmente se llegard al
convenio dado el fracaso en la conciliacién, mas esto no significa que sea imposible y en el
segundo no se sabe aln si se llegara aun convenio habiendo mayor posibilidad para ello.

En tales la ley concursal si previene un periodo en el que el sindico puede suspender la
ejecuciéon al respecto el articulo 124 de la Ley de Concursos Mercantiles sefiala: “Durante los
primeros treinta dias naturales de la etapa de quiebra, el sindico podra evitar la ejecucion
separada de una garantia sobre bienes que estén vinculados con la operacion ordinaria de la
empresa del Comerciante cuando considere que es en beneficio de la Masa enajenarla como parte
de un conjunto de bienes.

En estos casos, previamente a la enajenacién del conjunto de bienes de que se trate, el sindico

278 Ibidem.

279 El articulo 235 de la Ley de Concursos Mercantiles sefiala: “Concluido el concurso mercantil, los acreedores que no
hubiesen obtenido pago integro conservaran individualmente sus derechos y acciones por el saldo contra el
Comerciante”, Ibidem.
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realizard una valuacion de los bienes que garantizan el crédito:

I. Si el acreedor no ejercié el derecho a que se refiere el segundo parrafo del articulo 89
de esta Ley, se aplicard lo siguiente:

a) Si la valuacion del sindico resulta mayor al monto del crédito de que se trate,
incluyendo los intereses devengados hasta el dia de la enajenacién, el sindico realizara el
pago integro del crédito, con las deducciones que correspondan conforme a esta Ley, o

b) Si de la valuacion resulta un monto menor al del crédito, incluyendo los intereses
correspondientes, el sindico pagara al acreedor el monto de la valuacién. Si la valuacién
es menor al monto del crédito reconocido a la fecha de declaracidon de concurso, se
registrard su diferencia como crédito comun.

Il. Si el acreedor ejercié el derecho a que se refiere el segundo parrafo del articulo 89 de
esta Ley se procedera conforme a lo siguiente:

a) Si el acreedor le atribuyd a su garantia un valor mayor a la valuacién del sindico, éste
pagara al acreedor el monto de la valuacion y registrara para pago como crédito comun la
diferencia entre la valuacidn y el monto del crédito reconocido a la fecha de declaracion
de concurso, o

b) Si el acreedor le atribuyd a su garantia un valor menor a la valuacién del sindico, éste
le pagara el monto que el acreedor haya atribuido a su garantia, y registrara para pago
como crédito comun la diferencia entre el valor atribuido y el monto del crédito
reconocido a la fecha de declaracién de concurso.

Para las comparaciones y los pagos a que se refiere este articulo, el valor atribuido por el
acreedor a su garantia se convertird a moneda nacional, utilizando al efecto el valor de las UDIs del
dia anterior al del pago al acreedor.

En todos los casos, el pago al acreedor debera realizarse dentro de los tres dias siguientes al de

la enajenacion del paquete de bienes de que se trate”.”®

Fuera de esta hipdtesis, ya respecto a los acreedores con garantia real o privilegio especial, es
de considerar como requisito fundamental para ejecutar sus garantias, no haberse contemplado el
pago de sus créditos o la previsidon de otorgar la dacién en pago y con tal falta de estipulacidn el
convenio haya sido aprobado, generando el derecho a ejecutar en forma absolutamente
independiente del concurso, desde luego concluido y firme la sentencia.

Pero de darse la situacién donde se generd el fracaso del convenio y en consecuencia sea
declarada la quiebra, de nueva cuenta estaria acotado el derecho de dichos acreedores para
ejecutar las garantias, porque al mantenerse abierto el concurso ahora en quiebra, quedan
inmersos en el procedimiento antes mencionado, desde luego de actualizarse el contenido del
supuesto normativo en estudio y el interés del sindico.

Imposicion del convenio a los acreedores comunes disidentes.

Como se ha venido comentando, es en los acreedores comunes disidentes, donde permean en
mayor medida los efectos del convenio concursal aprobado, por ello la ley de concursos

280 Ibidem.
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mercantiles prevé una mayoria especifica en donde al menos el 30% de los acreedores comunes
hayan suscrito el convenio aceptando las condiciones establecidas para su pago y reflejar estas a
los disidentes, bajo esta perspectiva el ejemplo numérico para este caso seria asi:***

Consolidado Monto paravoto  [Suscriptores
Garantia Real 2,000,000.00 1,000,000.00 1,000,000.00 29%
Privilegio especial 700,000.00 200,000.00 200,000.00 6%
Comunes 2,000,000.00 [2,000,000.00 500,000.00 14%
Subordinados 300,000.00 300,000.00 300,000.00 9%
5,000,000.00 3,500,000.00 2,000,000.00 [57%
Porcentaje de comunes 25%

En este caso a pesar de estar en posibilidad el juez de aprobar el convenio concursal, ya que se
reune el 57% del pasivo que si vota, no podria imponer las quitas o esperas a los comunes
disidentes porque el grado de comunes que esta participando en la decisién entre sus pares no
alcanza el 30% previsto en ley, en esta hipdtesis el convenio si es eficaz y en condicién de
aprobarse, pero no habria efectos sobre los comunes disidentes, es decir, no se pueden imponer
los acuerdos estipulados, los que afectan solo a los suscriptores comunes.

En el siguiente cuadro si se genera la imposicién:

Consolidado Monto paravoto  [Suscriptores
Garantia Real 2,000,000.00 1,000,000.00 1,000,000.00 29%
Privilegio especial 700,000.00 200,000.00 200,000.00 6%
Comunes 2,000,000.00 [2,000,000.00 600,000.00 17%
Subordinados 300,000.00 300,000.00 300,000.00 9%
5,000,000.00 3,500,000.00 2,000,000.00 |60%
Porcentaje de comunes 30%

De lo que se colige, es cierto, el porcentaje exigido en la ley resulta una buena defensa para los
acreedores comunes disidentes, pero en realidad no resulta tan dificil brincar el tope, tomando en
cuenta los votos aplanadores de otros acreedores de diversos grados, no perdiendo de vista que
en el cdlculo los subordinados representan un porcentaje bastante lejano al limite legal
establecido para dejar de tomar en cuenta su voto.

Por otro lado es de significarse el tema de la capitalizacidon de los créditos. La experiencia ha
venido a demostrar que tal opciéon ha posibilitado la suscripcion de algunos convenios vy la
consecuente solucién a procedimientos concursales complejos, sin embargo, es de opinarse que
tal figura solamente puede darse respecto de los acreedores suscriptores del convenio, mas no
sobre los disidentes, ello a pesar de cumplir con el porcentaje exigido por la legislacion concursal
mexicana; esto es asi tomando en cuenta lo previsto por el ya citado articulo 159, limitativo en el
sentido de prever para los comunes disidentes solo quitas, esperas o una combinacién de estas,
mas la previene la capitalizacién de deuda. En tales condiciones, la capitalizacidn de créditos no se

281 Se omite insertar otros acreedores cuyos montos no cuentan para el porcentaje por no ser de importancia para lo
que se pretende ilustrar con el ejemplo. Nota del autor.
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puede imponer a los acreedores comunes disidentes.

Con ello se demuestra la insuficiencia de evitar el acuerdo abusivo hacia los acreedores
comunes disidentes, advirtiendo la importancia de otros mecanismos de control directo sobre las
estipulaciones que se pueden insertar en el convenio de acreedores, como se ha venido
proponiendo, el establecimiento preciso de limites a los plazos de espera y al porcentaje de las
quitas, con los casos de excepcién correspondientes, pueden ser la respuesta al abuso de derecho.

Conclusiones.

La Ley de Concursos Mercantiles vigente en México contiene diversos mecanismos de control
para evitar el abuso del derecho en el caso de los convenios concursales aprobados por el juez,
dichos convenios son vinculatorios en mayor o menor medida a todos los acreedores reconocidos,
con independencia de la calidad de su crédito o la exteriorizacion de su consentimiento al
momento de ponerse a la vista el concordato concursal, tomando en cuenta, aun en los casos de
tener el derecho de ejecucidn sobre las garantias otorgadas por su crédito, a pesar de no firmar el
convenio, bajo ciertas condiciones, si conlleva efectos que restringen la autonomia de la voluntad
para el ejercicio pleno de su derecho, mas alla de la previsién del pago de sus acreencia, puede
obligarsele por el solo hecho de asi preverlo el convenio, a tomar en dacién en pago su garantia
con la consabida dificultad de realizacion de la misma, aun como se ha expresado sin participar de
la firma del convenio.

En cuanto al tema de los limites del arbitrio judicial en la aprobacién del convenio concursal, el
estado actual de la legislacién concursal mexicana genera incertidumbre al dejar en absoluta
libertad de estipular sin limite toda clase de sacrificios para los acreedores reconocidos,
especialmente los comunes disidentes, quedando acotada la actividad jurisdiccional a revisar los
requisitos de forma y eficacia del convenio para ser aprobado, sin poderle dar la legislacion la
posibilidad de incluso negarse a aprobar el convenio, tomando en cuenta de darse este extremo,
las partes pueden apelar la decision con amplias posibilidades de obtener una resolucidn
favorable, si no en la Alzada, si ante el tribunal de amparo.

Dotar de elementos objetivos, con los cuales se limiten los plazos y las quitas da certeza prima
facie que el resultado del concurso mercantil en cuanto a la afectacion de los créditos no podra
pasar de estos limites y de pretender cruzarlos, las partes involucradas, particularmente, el
especialista de concursos mercantiles debera demostrar financieramente la necesidad de mayor
plazo o quita, destacando la importancia del valor social de la empresa, para justificar ante el juez
la propuesta estipulando mayores pérdidas a los acreedores previstas en la ley, con tal de salvar la
empresa, siendo entonces si y solo si, responsabilidad del juzgador en su arbitrio determinar sus
propios limites en defensa del interés publico previsto en la Ley de Concursos Mercantiles
respecto de la conservacion del ente productivo, en aras de los efectos colaterales derivados del
bienestar econdmico generados directa o indirectamente por la actividad empresarial, que de
suyo no deberia ser estigmatizada ante el fracaso, mas aun es deber del Estado, si es viable el
negocio, protegerlo y salvaguardarlo, para dar una nueva oportunidad para la continuidad del mas
idéneo fendmeno generador de riqueza: la libre empresa.
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CAPITULO SEIS.
LA OPONIBILIDAD DEL ACUERDO DE LOS ACREEDORES EN EL CONCURSO PERUANO.
Jean Paul BROUSSET. Perdu.

Consideraciones en torno a un nuevo derecho concursal de corte social.

En mis clases universitarias suelo comparar al derecho concursal con un terremoto juridico, el
cual es inducido por el legislador con el objeto de lograr que se sienten en una sola mesa el deudor
y sus acreedores, a fin de solucionar el conflicto generado por la delicada situacién econdmica del
deudor. También comparo metaféricamente esta situacidon con el principal milagro de uno de
nuestros santos emblematicos: San Martin de Porres. Este santo moreno que vivié durante la Lima
Virreinal del siglo XVI, hizo comer de un solo plato a perro, pericote y gato. De igual manera la
norma concursal junta -extraordinariamente- en una misma mesa negocial al deudor y a todos sus
acreedores, para tratar de solucionar la crisis econémica del deudor.

El mecanismo que utiliza la norma peruana para este “milagro” juridico tiene un nombre
complejo: Suspensién de la exigibilidad de las obligaciones. Es a través de este constructo que el
derecho concursal en el Perd compulsa a los acreedores a sentarse y negociar de forma conjunta
con el deudor en crisis, suspendiendo los plazos y modos de todas las obligaciones concursales
(aquellas devengadas con anterioridad a la fecha de corte), las que tendran los nuevos plazos y
modos que establezca la junta de acreedores.

Asi, la norma concursal modifica instituciones juridicas como los contratos, las obligaciones, el
derecho de garantias, entre otras, con el objeto de paralizar las acciones de cobranza de los
acreedores y asi motivar a que los mismos se apersonen al concurso como via Unica para cobrar
dichas acreencias.

El presente articulo abordara los pormenores de dicho acuerdo, asi como sus efectos juridicos
sobre las obligaciones concursales, tanto en el caso del Procedimiento ordinario como del
concurso preventivo, los dos tipos de procesos concursales existentes en el Peru.

También intentaremos reflexionar respecto de aquellos acreedores que por alguna causa
sufren efectos distintos a la generalidad, ya sea por haberse apersonado tardiamente a dicho
proceso o por no apersonarse nunca al mismo. Sobre el particular, intentaremos identificar la
justicia de la regulacién de estos casos en la norma peruana, proponiendo las modificaciones que
se requieran para garantizar -sobre todo- derechos privilegiados como los laborales o los
alimentarios.

Quisiera hacer finalmente una precision filoséfica respecto del enfoque que hemos asumido en
el desarrollo del presente texto. Nuestra visién del concurso, -y en general del derecho- es que los
mecanismos juridicos no sirven como meras herramientas para la vinculacién pacifica entre
individuos. Creemos que estos mecanismos debe servir sustantivamente para lograr la justicia
inter partes.

Y la justicia se impone. No es algo que fluya necesariamente entre partes de condiciones
desiguales. No creemos, por lo tanto, en las alegres reglas del libre mercado que pre-conciben
agentes bienintencionados que van a tender a comportarse en adecuacion con un fin general.
Tampoco satanizamos a dichos agentes (es decir, tampoco creemos que van a ser necesariamente
egoistas como lo postulaba Hobbes). El ser humano contiene tanto bondad como maldad en su
esencia. Pero el derecho no puede permitir que la esencia dafina y egdlatra de los individuos se
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desborde, aniquilando o mermando las posiciones ya afectadas de la parte del conjunto social que
tiene las condiciones menos favorecidas en la sociedad. Acd es donde actua la justicia,
estableciendo ese minimo de convivencia que garantiza que los menos beneficiados de la sociedad
no sean pisoteados por los mas beneficiados de la misma.?*

El derecho concursal, -como parte de este todo normativo como es el derecho general- tiene
también ese objetivo. Su dmbito de aplicacion -la crisis de una empresa- es especialmente sensible
a la ocurrencia de inequidades que afecten a los mas desposeidos del conjunto regulado (como los
acreedores laborales, los proveedores menores, los acreedores alimentarios). Y eso es lo que hay
gue evitar. Que los mas beneficiados del mismo conjunto (las grandes empresas, los bancos, las
transnacionales) no los avasallen con sus intereses particulares, totalmente razonables para ellos y
totalmente atendibles y protegibles en situaciones de igualdad, pero que deben de ser dejados de
lado cuando amilanan adn mas la mermada condicién de los menos beneficiados.

Ese es el gran reto que pretendo abordar con estas reflexiones, reto que coincide con mi vision
del derecho concursal de corte social.

Ese derecho concursal con rostro humano, con rostro de justicia.

Principales caracteristicas obligacionales de los acuerdos que se pueden adoptar en el marco
de la ley concursal peruana (Ley 27809).

El concurso y las modificaciones al derecho general de las obligaciones. Suspension de la
exigibilidad de las obligaciones. Criticas a la oponibilidad de los efectos del concurso.

En los contratos de mutuo en general existen obligaciones sinalagmaticas que deben cumplirse.
Por parte del acreedor, la obligacidn de entregar una suma dineraria, y por parte del deudor la
obligacidn de devolverla en un plazo y con un interés (modo) determinado. Asi lo establecen los
articulos 1648 y siguientes del Cddigo Civil Peruano al regular este contrato tipico, el mismo que
constituye la base de todos los otros tipos contractuales en donde existan obligaciones de dar
suma de dinero.

Por ello, en el marco del derecho civil y bajo una perspectiva positivista, resultaria valido que
otra ley (una especial como es el caso de la ley del concurso), pueda modificar el contenido de la
ley civil estableciendo nuevas reglas. En este caso la pirdmide kelseniana no sufriria mayor
embate, puesto que en el sistema juridico peruano una ley tiene la capacidad de modificar otra
ley.

La controversia se podria encontrar en la trasgresion que hace la norma concursal -a través del
constructo comentado de suspension de exigibilidad de obligaciones- del principio de libertad
contractual, el mismo que se halla recogido en la Constitucién del Estado.”® Este principio sefiala
que el legislador (y también los particulares como la junta de acreedores) esta impedido de
modificar los pactos inter partes. Al establecer la norma concursal la suspensién de las condiciones

282 Seguimos la vision filosofica de John Rawls desarrollada en su célebre libro “La Teoria de la Justicia”, donde
identifica lo que denomina “la posicién inicial” que tiene que ver con el principio de imparcialidad aplicado a los
fendmenos juridicos.

283 Articulo 62° .- La libertad de contratar garantiza que las partes pueden pactar validamente segun las normas
vigentes al tiempo del contrato. Los términos contractuales no pueden ser modificados por leyes u otras
disposiciones de cualquier clase. Los conflictos derivados de la relacidon contractual sélo se solucionan en la via
arbitral o en la judicial, segin los mecanismos de proteccion previstos en el contrato o contemplados en la ley.
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de plazo y modo del pacto original de mutuo, para posteriormente sustituirlas por lo acordado en
la junta de acreedores, estd otorgandole la potestad a este érgano -distinto a las partes originales
del contrato- para modificar las obligaciones pactadas en el mismo. Desde un analisis meramente
positivo, la norma concursal estaria contradiciendo lo estipulado por la norma constitucional. Esta
contradiccidn juridica entre dos normas de distinto rango (y en la que, en puridad, deberia de
permanecer inalterable la constitucional) no ha sido suficientemente clarificada por el legislador
concursal peruano, colocando al integro del sistema concursal en situacidén contingente. Es cierto
gue se podria invocar el interés general para sustentar esta modificacion legal al régimen
particular de las obligaciones (aunque esta invocacion deberia estar sustentada en algun articulo
constitucional para tener razonabilidad juridica), pero desde el punto de vista de la sistematica
positiva juridica esto no ha sido adecuadamente estructurado, presentando el disefio severas
fisuras en su configuracién juridica sustantiva.

Pero si el caso de la modificacién de las obligaciones de naturaleza civil (dentro de las que
incluimos las de naturaleza comercial) por un tercero distinto a los contratantes es polémico y
reparable desde el punto de vista constitucional, el caso de la modificaciéon legal de las
obligaciones laborales presenta una mayor complejidad, siendo aiin mas reparable y cuestionable
que el primero.

En efecto, la inexigibilidad de las obligaciones alcanza a las obligaciones laborales, lo cual
presenta similar reparo constitucional, pues se modifican los pactos inter partes en el contrato de
trabajo.

Pero el derecho laboral peruano tiene ademas otras normas constitucionales que también son
transgredidas por este constructo. El articulo 26 numeral 2 del texto constitucional establece que
los derechos reconocidos al trabajador por la Constitucidén y la Ley son irrenunciables, por lo que ni
él mismo tiene el poder para pactar en contrario (mucho menos una junta de acreedores). Uno de
esos derechos es el pago oportuno de su prestacidn en la fecha establecida por ley (que en general
es al cierre del mes de producida dicha prestacion), precisando ademas la norma laboral que en
caso de mora en el pago por parte del empleador, se devenga a favor del trabajador un interés
legal laboral. Estos derechos (el pago oportuno y el interés por mora) como los otros derechos
laborales surgidos del contrato de trabajo, tienen el caracter de irrenunciables para el trabajador.

Si ello es asi, cuando la norma concursal establece la suspension de exigibilidad de las
obligaciones laborales para luego establecer que el contenido de los contratos laborales puede ser
modificado por la junta de acreedores, esta estableciendo la posibilidad inconstitucional que los
derechos contenidos en dichos contratos puedan ser alterados por una supuesta voluntad
colectiva (la de la junta) que se superpondria a la voluntad individual del trabajador, otorgandole a
esta voluntad colectiva la facultad de renunciar en nombre del trabajador a derechos obtenidos
por el mismo en su relacién laboral originaria, como son las condiciones de plazo y modo de dichos
contratos.

Pero esta no es la Unica afectacién al derecho constitucional laboral en que incurre la norma
concursal peruana. EL articulo 24 de la Constitucidn Politica del Peru establece el principio de
prioridad de los créditos laborales frente a cualquier otra obligacion del empleador. A
continuacién analizaré cémo el referido principio es trasgredido en las dos fases procesales del
concurso: la fase postulatoria, y la fase resolutiva (que subdividiremos en reestructuracién vy
liquidacion).

En la fase postulatoria, al ingresar el deudor al concurso, la norma concursal peruana establece
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distintos regimenes segln nos encontremos ante obligaciones concursales u obligaciones
corrientes. Son consideradas obligaciones concursales las devengadas con anterioridad a la fecha
de publicacion del concurso, y son obligaciones corrientes las devengadas con posterioridad a la
referida fecha. Los efectos generales del concurso (entre ellos, el de suspensidn de exigibilidad de
obligaciones) alcanzan Unicamente a las primeras, teniendo los acreedores de las segundas la libre
potestad de ejecutar el patrimonio del deudor en caso de incumplimiento. Asi, un acreedor de
créditos corrientes puede sacar a remate los activos del deudor en crisis y cobrarse su obligaciéon
prioritariamente a los acreedores de créditos concursales, incluyendo dentro de los mismos a los
créditos de naturaleza laboral. Pero no solo los créditos corrientes tienen esta potestad. La norma
concursal peruana establece en su articulo 18.6 que un tercero garantizado con el patrimonio del
concursado puede también ejecutar el mismo en caso de incumplimiento de la obligacion
originaria, esto porque no existe ninguna obligacién entre el deudor concursado y este tercero que
pueda afectarse con la suspensién de exigibilidad de las obligaciones, existiendo si un derecho de
ejecucién del patrimonio producto de la garantia otorgada por el deudor concursado.

Asi, se vienen produciendo en los concursos peruanos ejecuciones judiciales del patrimonio del
deudor en crisis por parte de estos actores superprivilegiados (los acreedores de créditos
corrientes y el tercero garantizado con el patrimonio del deudor) que merman el referido
patrimonio y frente a las cuales los acreedores laborales no tienen ninguna posibilidad -por lo
menos dentro del concurso- para oponer su prioridad constitucional. Es cierto que algunas
soluciones procesales han sido desarrolladas en la via de la practica para solucionar este tema. Las
tercerias preferentes de pago han sido invocadas para lograr dichas soluciones, pero
consideramos que la norma concursal no deberia de contener estas contradicciones sustantivas al
derecho constitucional general.

En la fase resolutiva del proceso concursal, y cuando la decisién de la junta ha sido la
reestructuracién patrimonial, los créditos laborales pueden ser desestimados como créditos
privilegiados (el articulo 42 de la norma concursal establece que los érdenes de prelacion
contenidos en el mismo son obligatorios solo en fase liquidatoria, por lo que la junta de
acreedores puede pactar en contrario de aprobarse la reestructuracion). Pero el legislador
concursal no fue tan indolente frente a los derechos laborales. La norma concursal peruana regula
dos instituciones que pretenden cumplir con la norma constitucional de prioridad de esta clase de
créditos.

La primera institucién se encuentra regulada en el articulo 69.1 de la Ley concursal, y establece
que si el plan de reestructuraciéon contempla la venta de activos de la empresa deudora, el integro
del producto de la venta de dichos activos debe de ir a pre pagar las acreencias laborales
reconocidas en el concurso. Hasta acd aparentemente podriamos afirmar que se cumple con el
principio de prioridad, pues se privilegia a los créditos laborales en el pago producto de la venta de
activos. Pero ¢y los créditos laborales no reconocidos en el concurso? La norma concursal
establece que los créditos no reconocidos se pagaran al final. Por lo tanto, si la empresa deudora
ha identificado la existencia de créditos laborales que no se han apersonado a concurso, los
mismos van a ser pagados luego de que se les pague a los reconocidos, tengan la naturaleza que
tengan. Por lo tanto en este supuesto resulta claro que la norma concursal estd estableciendo la
prioridad de créditos normales frente a créditos de naturaleza laboral, atentando contra el
principio constitucional comentado.

Por cuanto a la segunda es la que se establece en el articulo 66.4 de la Ley concursal. Esta
norma estipula que del 100% del flujo anual, destinado al pago de las deudas concursales, por lo
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menos un 30% debe ser destinado a pagar a los créditos laborales bajo sancién de nulidad del
plan. La trasgresion del principio de prioridad en estos casos, es directo. La junta puede decidir
pagar prioritariamente a cualquier acreedor por el 70% del flujo anual destinado al pago de
acreencias concursales, por lo que es evidente que en estos casos no funciona el principio
constitucional resenado.

De otro lado, en la fase de la liquidacién también ser producen severas trasgresiones al
principio de prioridad constitucional de las acreencias laborales. Asi, La norma concursal establece
gue en caso se decida la liquidacién, se activan los 6rdenes de prelacidn establecidos, por lo que el
liguidador debe pagar respetando los mismos. Hasta ahi, y dado que los créditos laborales tienen
el primer orden de prelacidn, no existe mayor problema con el principio de prioridad, siendo este
razonablemente respetado. Pero, a renglén seguido, la norma coloca por encima de los drdenes
de prelacién a los honorarios del liquidador y a los gastos de la liquidacion, los mismos que van a
detentar una especie de superprivilegio sobre los créditos concursales.

La justificacion de este superprivilegio fue que el legislador concursal estimé que ninguna
empresa administradora iba a querer aceptar el cargo de liquidador de una masa concursal si por
encima de su expectativa de cobro de honorarios se colocaban a las acreencias laborales. Por ello -
es decir por un tema practico- se optd por darle este superprivilegio extraordinario, dejando de
lado el principio constitucional de prioridad.

Por lo ya visto, opinamos que la norma concursal peruana presenta severas deficiencias en su
estructura, las mismas que afectan los principios laborales de prioridad y de irrenunciabilidad.
Sobre el particular, debemos de recordar que los derechos laborales son parte sustantiva de los
derechos humanos (forman parte de la tercera generacidon de los mismos, reconocida a nivel
universal), y han sido reconocidos en el Perd no solo en la Constitucién Politica del Estado, sino en
los pactos internacionales firmados por el mismo estado Peruano y que ratifican su estricta
observancia. El derecho concursal no puede desconocer estos principios que forman parte de la
estructura misma de nuestro sistema juridico.

Con estas reflexiones que mas presentan dudas que certezas sobre la validez de los
mecanismos comentados, pasaremos al siguiente punto de analisis propuesto.

Los tipos de concurso y sus caracteristicas especiales.’®

A lo largo de la historia del concurso en el Peru (que se inicia con la promulgacion -el 30 de
diciembre de 1992- del Decreto Ley 26116, Ley de Reestructuracién Empresarial), han existido una
diversidad de procedimientos concursales. Asi, podemos identificar al Procedimiento ordinario y al
concurso preventivo, regimenes que estructuraron las normas concursales iniciales (Decreto Ley
26116, Decreto Legislativo 845) y que se mantienen vigentes a la fecha, aunque con sustantivas
modificaciones. En estas normas primarias se encontraba también el denominado procedimiento
simplificado, el cual tenia por objeto regular las crisis patrimoniales de las pequefias y medianas
empresas, y que fue desestimado por la vigente norma concursal (Ley 27809).

Paralelamente, existieron otros regimenes especiales expedidos en situaciones excepcionales
en el Peru. Asi, podemos resefiar al procedimiento transitorio (DU 064-99-EF) que fue un régimen
concursal de excepcidon promovido por el gobierno ante el advenimiento de severos desastres

284 Para una revision de la legislacion histérica sobre las normas que regularon los concursos en el Perd, asi como de las
normas vigentes ver https://www.indecopi.gob.pe/web/procedimientos-concursales/legislacion-y-directivas
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naturales producto del fenémeno del nifio que azotd a nuestro pais en los afios 1997 y 1998, y que
fundamentalmente posibilitaba a las empresas a ingresar a concurso en cualquier situacién en que
se encontrasen.

Otro régimen también derogado es el que se desarrollé a través de la modificacidon del articulo
703 del Cédigo Procesal Civil (modificado luego al art. 692-A del mismo texto legal). Este articulo
establecia que el juez -en los procesos de cobro de obligaciones de dar suma de dinero- podia
requerir al deudor para que pusiese a disposicién del juzgado bienes libres de gravamen con el
objeto de garantizar la obligacién sentenciada a favor del acreedor demandante, bajo
apercibimiento de iniciar el procedimiento de disolucién y liquidacidn conforme a la norma
concursal vigente. Es asi que, por esta via indirecta se comenzé a utilizar el proceso concursal para
la liquidacion de cualquier tipo de patrimonios, ya sea de comerciantes como de no comerciantes.
Asi, y ante la falta de normas que regulasen la quiebra civil, el derecho concursal se abocé a
liquidar patrimonios de cualquier tipo de deudores en crisis. Durante la vigencia de dicho régimen
el INDECOPI pudo verificar a nivel estadistico, que el concurso en el Perlu se utilizaba
fundamentalmente (casi en el 90% de los casos) para liquidar patrimonios de personas no
comerciantes. Al constatarse esta distorsién, el régimen fue derogado.’®

También existid en Perd un régimen parecido al concursal -y que en determinado estadio del
proceso remitia al mismo- que reguld las crisis patrimoniales de los clubes deportivos (Leyes 29862
y 30064). Se acogieron a dicho régimen dos de los grandes clubes de futbol peruanos: El Club
Alianza Lima y el Club Universitario de Deportes. La idea de dichas normas era transformar a estas
asociaciones sin fines de lucro -que venian soportando severas crisis econdmicas por manejos
poco transparentes de su dirigencias- en sociedades anénimas. La propuesta no prosperd, y dichos
clubes mantuvieron su estatus societario, estando en la actualidad, todavia vigentes los concursos,
habiendo las juntas de acreedores tomado la administracidn de los clubes en crisis.

Las caracteristicas generales de los dos tipos de concursos vigentes en el Peru son las
siguientes:

PROCEDIMIENTO ORDINARIO

CONCURSO PREVENTIVO

Regula la crisis grave de una empresa
deudora. En lineas generales la norma
peruana entiende por crisis grave a aquella
que implica pérdida patrimonial.

Regula la situacidon de crisis leve de una
empresa deudora. La norma peruana
entiende que se encuentra en crisis leve
una empresa que presenta una
situacion de cesacion de pagos (los activos
corrientes no cubren los pasivos
corrientes).

La junta de acreedores puede decidir la
reestructuracién o la liquidacidon de la
empresa.

La junta de acreedores puede decidir solo
por la reestructuracién de la empresa. De
no aprobarse la misma se levantard el
concurso.

285 Adjuntamos el link donde pueden verificarse los anuarios expedidos por el INDECOPI hasta el afio 2015. En ellos se
pueden verificar las estadisticas generales comentadas. https://www.indecopi.gob.pe/en/estadisticas
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En caso decidirse por la reestructuracion
de la empresa, la junta de acreedores
aprueba un documento denominado “plan
de reestructuracion”.

En caso decidirse por la reestructuracién
de la empresa, la junta de acreedores
aprueba un contrato  denominado
“Acuerdo Global de Refinanciamiento”.

A continuacidn procederemos a desarrollar los conceptos que definen a los negocios juridicos
que se celebran entre acreedores y deudor en cada uno de los dos tipos de procedimientos
resefiados.

El plan de reestructuracion al interior del procedimiento ordinario.

En lineas generales la norma concursal peruana define al plan de reestructuracién como el
negocio juridico multilateral celebrado entre el deudor en crisis y determinados acreedores con el
objeto de establecer las nuevas condiciones generales de pago de las obligaciones concursales. En
caso de incumplimiento por parte del deudor de los términos y condiciones del plan, la norma
establece que la administraciéon declarara la disolucién y liquidacion de la empresa, declaracion
gue debe ser ratificada por la Junta.

Establecida esta definicion, procederemos a analizar cada uno de sus elementos constitutivos.

Negocio juridico multilateral. En esta ficcion juridica las partes del acuerdo son dos. Por un lado
el deudor en crisis y por el otro el conjunto de acreedores tomado como un todo de
multiplicidades. Este disefio juridico tiene su justificacién en el hecho de que, al estarse regulando
una crisis estructural (crisis grave) del deudor, cualquier incumplimiento de los términos y
condiciones del plan implicara la resolucidn global del acuerdo (efecto erga homnes).

El problema de este constructo -que hemos reparado en trabajos anteriores y que ratificamos
en el presente- es que homologa de manera compleja la situacién juridica de los acreedores,
situacién que puede ser muy diferente sobre todo cuando analizamos el estatus juridico de los
acreedores privilegiados. En efecto, este tratamiento contractual colectivo de la masa como una
parte Unica del proceso -con idénticos derechos y obligaciones en el plano contractual-, hace
perder de vista las gruesas diferencias que deberian mantenerse en el tratamiento entre
acreedores normales y acreedores privilegiados. Asi, al equiparar los derechos generales que
detenta un acreedor quirografario con los derechos de un acreedor laboral o alimentario, se
pierden de vista la estructura constitucional de proteccion de estos ultimos (ya hemos
desarrollado este punto en la primera parte de esta exposicion).

A nuestro concepto esta homologacién no puede ser aceptada en nuestro sistema juridico,
sobre todo porque violenta derechos humanos fundamentales -como ya hemos descrito al hablar
de los derechos laborales, pero que podriamos ampliar con similares argumentos a los derechos
alimentarios-, por lo que somos de la opinién de que estos tipos de acreedores no deberian de
formar parte del concurso, y por lo tanto no deberian de estar incluidos dentro de esta masa que
conforma esta parte contractual.

La norma concursal establece que pueden formar parte de la junta que aprueba el plan,
aquellos acreedores reconocidos dentro del concurso cuyo apersonamiento al mismo se hizo de
manera oportuna (es decir, dentro de los 30 dias de efectuada la publicacion que notificaba a la
comunidad comercial del inicio del proceso). Estos acreedores son los que adoptaran la decision,
pero sus efectos serdn erga homnes, es decir, oponibles a todos los acreedores del deudor, estén
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0 no reconocidos en el proceso.

El problema que identificamos es en relacién a los acreedores tardios y a los no reconocidos,
pero sobre el mismo reflexionaremos en el item siguiente.

El objeto del negocio es establecer nuevas condiciones de pago de las obligaciones concursales.
Como ya hemos reflexionado, estas nuevas condiciones van a modificar los pactos sustantivos
originarios entre el deudor y cada uno de los acreedores. Respecto de aquellos que participan en
la junta, los reparos contra la libre voluntad de contratar serian infundados, dado que son las
partes mismas las que pactan la modificacién de las condiciones originales de las obligaciones. El
tema es hacer oponibles dichos pactos a los terceros no participantes de los mismos. Sobre esa
discusidon ya hemos reflexionado suficientemente. Las afectaciones a principios constitucionales
como la libertad contractual misma, y a principios de derecho laboral como son el de
irrenunciabilidad y el de prioridad en los pagos han sido resaltadas en los parrafos precedentes.

Las restricciones mas resaltantes al contenido de estas nuevas condiciones se encuentran
relacionadas con los créditos tributarios. En efecto, la norma concursal prohibe que se pacten
condiciones de plazo y modo para estos créditos que sean menores o mas gravosas que las del
promedio de los acreedores. Asimismo establece que dichos créditos no pueden ser materia de
condonacidn o de capitalizacién de obligaciones.

Entendemos que el sustento de estas restricciones es que los créditos tributarios contienen
obligaciones a favor de la generalidad de la comunidad, por lo que debe de existir un marco
protector adicional a los mismos que limite el libre pacto entre acreedores y deudor. Encontramos
mucha légica en este raciocinio, pero nos preguntamos ¢Por qué no se utilizd el mismo para
proteger a los créditos laborales y alimentarios que tienen contextos de supra proteccién
similares?

Asi, éPor qué no se pusieron limites medios para los pactos que afecten a tipos de créditos tan
especiales y supra protegidos como los laborales y los alimentarios? ¢Por qué no se prohibid la
condonacidén de créditos en el caso de estos créditos especiales, dado que los mismos -por su
naturaleza especial- son irrenunciables?

El tema de la capitalizacidn es mas polémico. A los créditos laborales y alimentarios les puede
convenir en determinados casos transformar sus créditos en titulos de propiedad del negocio de
su deudor, y este cambio no necesariamente implica una renuncia de derechos. Por ello
consideramos razonable que dicho pacto pueda ser oponible a los acreedores laborales vy
alimentarios. Lo que no consideramos conveniente es la forma de dicha oponibilidad. En el caso de
estos créditos especiales se deberia de requerir un consentimiento expreso, por los principios
protectores de los mismos que ya hemos comentado y que son recogidos por el texto
constitucional peruano.

La resolucidn por cualquiera de los acreedores es la principal caracteristica que le da el caracter
multilateral a este negocio juridico. En efecto, tal y como ya lo resefiamos, este negocio juridico se
entiende efectuado entre el deudor y la masa de acreedores que conforman el concurso. Por lo
tanto, si bien de un lado hay una sola parte, del otro hay un ente que tiene multiples actores
contenidos en él mismo (por lo menos dos, dice la norma concursal peruana).

Esta estructura multilateral tiene sustento en que este tipo de concurso se aplica sobre
deudores en crisis grave, por lo que el legislador ha entendido que cualquier incumplimiento del
contenido del plan implica la resolucién inmediata del mismo y su remisidon a situacion de
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liquidacion.

Sobre el particular, el concurso peruano contiene un mecanismo de resolucidon algo
enrevesado.”®® Una vez constatado el incumplimiento (ya sea por apercibimiento de uno de los
acreedores o por declaracion del propio deudor) la administracién declara la disolucion vy
liguidacion del deudor por incumplimiento en los términos o condiciones establecidos en el plan,
por lo que a partir de este momento dicho negocio juridico deberia de entenderse resuelto. El
problema es que -acto seguido- la misma norma requiere un pronunciamiento final por parte de la
junta de acreedores, la cual debera de ratificar el pronunciamiento de la Comisidn. Por ello
debiéramos entender que el pronunciamiento de la Comisidn no produce los efectos resolutivos
deseados, y que los mismos recién se dan cuando la junta se pronuncia estableciendo el destino
definitivo del deudor.

En conclusion, el acto constitutivo de la resolucidn del plan se produce con el pronunciamiento
de la junta o con su silencio (pues este también conduce a la liquidacion como lo establece la
misma norma en el articulo 94.7), existiendo un acto previo meramente declarativo -como es el
pronunciamiento de la Comisidon-que antecede al pronunciamiento de la junta, pero que esta
sujeto a la condicion sustantiva de este efectivamente se produzca y ratifique la decisiéon de
liquidacion.

El acuerdo global de refinanciamiento al interior del concurso preventivo.

Como ya hemos sefnalado, en el derecho peruano el Concurso Preventivo ha sido disefiado por
el legislador en casos de que las empresas se encuentren en crisis leves, es decir, en situaciones de
cesacion de pagos. Los requisitos para acceder a este tipo de Concursos parten de una definicidn
negativa: Si no estdn en crisis grave el legislador entiende que estan en crisis leve.

Lo interesante de esta parte de la norma es que, dada esta forma negativa de definir la crisis
leve, en puridad las empresas que no presenten crisis patrimoniales podrian presentarse a este
tipo de concursos, pues solo tendrian que acreditar no tener pérdida patrimonial para poder
acceder a estos concursos. Con esto -reiteramos- podrian acceder a un Concurso Preventivo
empresas que no tengan una situacion de cesacion de pagos (es decir mayores pasivos corrientes
que activos corrientes) sino que simplemente sientan que a futuro (dadas las condiciones del
mercado, de su competencia, de la naturaleza de sus productos o cualquier otra razén que puedan
elucubrar) puedan entrar en situacién de crisis (crisis psicolégica). La norma concursal peruana
coincidiria asi -no necesariamente por planificacidon- con las modernas teorias concursales (sobre
todo en el derecho italiano) que entienden que el derecho concursal no solo se deberia aplicar a
empresas con algun nivel de crisis, sino a cualquier tipo de empresa que entienda que esta via
negocial puede resultar adecuada para solucionar los incumplimientos obligacionales en que
incurra o en que pueda incurrir a futuro la empresa.287

286 Articulo 67.4.- La Comisién declarard la disolucién y liquidacion del deudor por incumplimiento de los términos o
condiciones establecidos en el Plan de Reestructuracion a solicitud de un acreedor o de oficio, cuando el incumplimiento
hauya sido declarado por el deudor. En dichos supuestos, la Junta dentro del plazo de treinta (30) dias podra adoptar los
acuerdos referidos en los incisos b), c) y d) del numeral 50 .4 del articulo 50, de lo contario, serd de aplicacién lo
establecido en el numeral 97.4 del articulo 97.

287 Sobre el particular debemos resaltar las excelentes exposiciones del Doctor Ferri y del Doctor Vatermolli efectuadas
en el Congreso Internacional del Instituto Iberoamericano de Derecho Concursal celebrado el afio 2015 en la ciudad de
Cartagena de Indias, Colombia, en relacién a las -en ese momento- recientes modificaciones a la norma italiana que
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Respecto al disefio interno de este tipo de concursos, el mismo es muy similar al Procedimiento
ordinario ya comentado.

Solo hay un punto medular por resaltar: la naturaleza bilateral del Acuerdo Global de
Refinanciamiento (AGR). En efecto, el pacto que surge de la junta (AGR) no tiene el caracter
multilateral del plan de reestructuracidn, pues se entiende que al no estar la empresa en una crisis
grave, los incumplimientos del mismo pueden ser tratados de manera independiente entre cada
acreedor y el deudor. Es por ello que la estructura del AGR es la bilateral, existiendo tantos pactos
bilaterales como acreedores reconocidos.

De esta forma se puede mantener lo pactado en el AGR entre el deudor y los acreedores
respecto de los cuales se cumpla dicho pacto, por lo que el incumplimiento en los términos del
AGR que puede implicar la resolucidn del mismo por parte del acreedor afectado, solo trae
consecuencias juridicas entre el deudor y dicho acreedor, manteniendo vigentes los otros pactos
bilaterales con los otros acreedores, en la medida en que el deudor cumpla con los mismos.

Afectaciones a las obligaciones concursales.

Afectaciones a las obligaciones de los acreedores reconocidos en el concurso. Régimen
general en el concurso.

Como ya lo dijimos en la introduccién al presente trabajo, el derecho concursal utiliza el
mecanismo de la suspension de la exigibilidad de las obligaciones como via para detener las
acciones legales de cobro de los acreedores, motivando asi a que se sienten en una sola mesa
negocial para lograr un pacto comun que solucione la crisis patrimonial del deudor. Vimos también
con antelacién, los reparos (sobre todo constitucionales) que encontrdbamos en dicho
mecanismo.

A continuacion detallaremos cuales son las afectaciones que sufren los acreedores concursales
por la aplicacion del referido mecanismo en el derecho peruano.

El primer efecto sustantivo de la inexigiblidad es que se deben de paralizar todas las acciones
de cobranza de las obligaciones concursales.”®® El sustento de esta paralizacion es que las
obligaciones concursales ya no estan vencidas (sus fechas de vencimiento han sido suspendidas),
por lo que no es posible requerir su cumplimiento judicialmente. Asi, la norma establece la
paralizacién de todas las medidas cautelares que afecten el patrimonio de la empresa, y si las
mismas ya estan ordenadas, las autoridades judiciales se abstendran de hacerlas efectivas.

posibilitaban salidas contractuales de corte concursal para empresas en cualquier estado, sin requerir que demuestren
algun nivel de crisis empresarial.

288 Articulo 18 de la Ley concursal.- Marco de proteccién legal del patrimonio:

A partir de la fecha de la publicacidn referida en el articulo 32, la autoridad que conoce de los procedimientos judiciales,
arbitrales, coactivos o de venta extrajudicial seguidos contra el deudor, no ordenard, bajo responsabilidad, cualquier
medida cautelar que afecte su patrimonio y si ya estan ordenadas se abstendra de trabarlas.

Dicha abstencidn no alcanza a las medidas pasibles de registro ni a cualquier otra que no signifique la desposesion de
bienes del deudor o las que por su naturaleza no afecten el funcionamiento del negocio, las cuales podran ser ordenadas
y trabadas pero no podran ser materia de ejecucion forzada.

Si las medidas cautelares, distintas a las sefaladas en el numeral precedente, han sido trabadas se ordenard su
levantamiento y la devolucion de los bienes involucrados en la medida cautelar a quien ejerza la administracion del
patrimonio del deudor. Sin embargo, no seran levantadas las medidas cautelares mencionadas en el articulo 18.2, pero
no podran ser materia de ejecucién forzada.
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El primer tema que resalta de la regulacidon de proteccidn es que la norma concursal hace
referencia Unicamente a medidas cautelares y no a las medidas que se llevan a cabo para ejecutar
una sentencia consentida. La norma procesal peruana distingue entre las medidas posteriores a
sentencia (que denomina embargos) y medidas previas a sentencia (que denomina medidas
cautelares). Asi, existirian dos posibilidades interpretativas de este articulo 18: (i) Que la
paralizacién de los procesos solo incluye a aquellos que no tienen sentencia o pronunciamiento
firme. Esto seria contradictorio con el espiritu general de la suspensidon de exigiblidad, pues
implicaria que dicho mecanismo solo se aplicase a las obligaciones no sentenciadas, distincion que
no efectua el texto normativo analizado. (ii) Que debe entenderse, cuando el legislador hace
referencia a medidas cautelares, se estd refiriendo a todas las medidas que puedan afectar el
patrimonio, tanto a aquellas previas a sentencia como a las medidas posteriores a la misma. Esta
interpretacion, -que contradice la literalidad del texto analizado- se efectuaria invocando la ratio
legis normativa, y tiene coherencia con el mecanismo de la inexigibilidad que afecta al integro de
las obligaciones concursales en el estado procesal en que se encuentren. Ahora bien, este
mecanismo concursal modifica a la cosa juzgada (es decir, paraliza sentencias judiciales firmes) por
lo que podria argumentarse validamente que el mismo se contrapone al principio de
inalienabilidad de la cosa juzgada contenido en el articulo 139 de la Constitucién Peruana.’® Sobre
este Ultimo punto podemos verificar que la norma concursal, al establecer la inexigibilidad de
obligaciones que ya tienen calidad de cosa juzgada y que se encuentran en fase de ejecucion, esta
deteniendo dichos procesos, en directa contraposicidon con lo sefalado en el texto constitucional
antes referido, por lo que existe una discordancia sustantiva entre el texto constitucional y la ley
comentada, discordancia que deberia de resolverse en favor de la primera de las mencionadas.
Por ello, consideramos que seria perfectamente invocable por parte de las autoridades
jurisdiccionales pertinentes el mecanismo de control difuso que regula la Constitucién.”°

El segundo efecto es que, a partir del ingreso de la empresa deudora al concurso, se suspende
el devengamiento de intereses moratorios hasta que la junta de acreedores se reldna y establezca
los nuevos plazos y modos de las obligaciones concursales. Esta suspension tiene su sustento en el
hecho de que, al haberse declarado inexigibles las obligaciones concursales, el deudor estd
impedido de cumplir con su pago, por lo que no podria ser sancionado por el incumplimiento de
una acto prohibido por la misma ley.

Afectaciones a las obligaciones de los acreedores tardios y a los acreedores no reconocidos
en el concurso. Régimen especial.

Para la norma concursal peruana acreedor tardio es aquel que se apersona al procedimiento
concursal fuera del plazo establecido por ley. El articulo 34.1 de la Ley concursal estipula que una
vez publicado el inicio del concurso, los terceros que tengan acreencias frente al deudor
concursado tienen 30 dias para apersonarse a dicho procedimiento y solicitar el reconocimiento

289 Articulo 139° .- Son principios y derechos de la funcidn jurisdiccional: 1... 2. La independencia en el ejercicio de la
funcién jurisdiccional. Ninguna autoridad puede avocarse a causas pendientes ante el érgano jurisdiccional ni interferir
en el ejercicio de sus funciones. Tampoco puede dejar sin efecto resoluciones que han pasado en autoridad de cosa
juzgada, ni cortar procedimientos en tramite, ni modificar sentencias ni retardar su ejecucién.

290 Articulo 138°.- La potestad de administrar justicia emana del pueblo y se ejerce por el Poder Judicial a través
de sus érganos jerarquicos con arreglo a la Constitucion y a las leyes.

En todo proceso, de existir incompatibilidad entre una norma constitucional y una norma legal, los jueces prefieren la
primera. Igualmente, prefieren la norma legal sobre toda otra norma de rango inferior.
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de sus créditos al interior del mismo. Aquellos acreedores que soliciten su reconocimiento fuera
del plazo indicado seran considerados acreedores tardios.

La consecuencia principal de tener esta condicién es que dicho acreedor pierde los derechos de
voz y voto en todas las juntas de acreedores que se celebren a lo largo del concurso.
Consideramos que esta grave consecuencia - que practicamente elimina los derechos politicos a
este tipo de acreedores- es excesiva. Las anteriores normas concursales no eran tan drasticas®",
estipulando que los tardios perdian el derecho de voz y voto en las juntas en las que no habian
participado previamente, pero que al incorporarse al proceso lo hacian con plenos derechos para
las juntas futuras. Asi, se castigaba su negligencia de manera proporcional al acto, haciendo
oponibles a ellos los pactos celebrados sin su participacién, pero aceptandolos como acreedores

con plenos derechos a partir de su apersonamiento efectivo.

Consideramos que este tratamiento implica un principio de justicia procesal,292 que es
reconocido en las normas procesales generales (como por ejemplo en el apersonamiento de la
parte rebelde a un proceso), principio que la norma concursal decide reformular sin mayor
sustento, afectando -reiteramos- los derechos politicos de estos acreedores. Este tema tiene una
especial gravedad cuando la calificacidon de tardios recae sobre acreedores que supuestamente
deberian tener una supra proteccidon (como son los acreedores laborales o los alimentarios) por el
cardcter tuitivo de las normas especiales que los regulan, normas que son desestimadas con esta
punicion excesiva que -reiteramos- no solo atenta contra un principio general de justicia procesal,
sino que también violenta (en el caso de estos acreedores especiales) el principio general tuitivo
de las acreencias laborales y alimentarias que se sustenta en el texto constitucional y en los
tratados internacionales de derechos humanos firmados y ratificados por el Estado Peruano.

Se consideran acreedores no reconocidos a aquellos que no se han apersonado al concurso
solicitando el cobro de sus obligaciones, o que, habiéndolo hecho, han sido cuestionados en sus
derechos por el deudor.

Respecto de estos ultimos, el articulo 34.4 de la norma concursal los denomina créditos
contingentes, estableciéndose que una vez clarificada dicha contingencia (en un proceso
jurisdiccional seguido ante la administracion o ante el mismo poder judicial) los mismos podran
participar de las juntas con derecho a voz y voto. El problema de los créditos contingentes es que —
dada la lentitud con que se dirimen dichas contingencias en el proceso concursal peruano-
generalmente cuando dichos acreedores se apersonan al concurso ya se han tomado las
principales decisiones respecto del destino del deudor, por lo que estos acreedores tienen que
asumirlas, asi sean contradictorias con sus intereses. Asi, si un deudor malicioso quiere neutralizar
a un acreedor por contradecir sus intereses, solo tiene que oponerse a su crédito con argumentos

291 Articulo 25 del Decreto Legislativo 845 Ley de Reestructuracidon Patrimonial.- RECONOCIMIENTO TARDIO.- Los
acreedores cuyos créditos no hayan sido oportunamente presentados o reconocidos por la Comisién conforme a los
articulos 22 y 23 de la presente Ley, podran solicitar, en cualquier momento, su reconocimiento ante la misma con el
objeto de participar en las sesiones de la Junta que se celebren en el futuro, asi como en los acuerdos que ésta adopte.
El reconocimiento tardio de los créditos no invalida, en forma alguna, los acuerdos adoptados por la Junta con
anterioridad, pero éstos podran ser impugnados si no hubiese vencido el plazo para hacerlo por las causales
mencionadas en el articulo 39 de la presente Ley.

292 Sobre el particular el Codigo Procesal Civil peruano regula la situacién de rebeldia (la que es una situacion similar a
la del acreedor tardio), la misma que se produce cuando el demandado no se apersona al proceso contestando la
demanda. El articulo 462 de dicho texto legal establece que el rebelde puede incorporarse en cualquier momento al
proceso, debiendo sujetarse al estado en que este se encuentre, pero con plenos derechos dentro del mismo a partir de
su apersonamiento.
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banales para lograr su cometido. Esta situacidn, que para la generalidad de acreedores es
compleja, resulta mucho mas grave tratdndose de acreedores supra protegidos, pues ven
mermados sus derechos frente a derechos que se suponen subalternos para el derecho peruano,
generandose una situacidn de profunda injusticia.

Respecto de aquellos acreedores que no se han apersonado al proceso (que son los que la
norma concursal considera con el titulo de “acreedores no reconocidos”) pueden ocurrir dos
situaciones a saber:

a) Que no sean incluidos por el deudor en el listado que éste presenta de manera
obligatoria al iniciarse el concurso como declaracidn jurada ante la administracién. En
estos casos, al no existir pronunciamiento de ninguna de las partes involucradas en la
supuesta obligacion de la existencia de dichos créditos, los mismos se entienden
efectivamente inexistentes para el proceso concursal, asi tengan una existencia real
fuera del mismo. Pero esta inexistencia en el concurso no significa que dichas
obligaciones hayan fenecido, ya que para ello se deberian de haber producido alguno
de los supuestos de extincion de las obligaciones contenidos en el Cdodigo Civil Peruano
(como son el pago, la subrogacion, la novacidn, la compensacién, condonacion,
consolidacion, transaccion y el mutuo disenso). Por ello, los Unicos efectos de esta falta
de declaracion de las partes de la existencia de estas obligaciones al interior del
concurso son los siguientes: (1) que no podran ser pagadas al interior del mismo (2)
gue no podrdn ser requeridas por otras vias fuera de dicho concurso.

b) Que sean incluidos por el deudor en el listado de créditos presentados por éste ante la
administracién. Es en estos supuestos estos créditos seran pagados luego de que se
culmine el pago de todos los créditos reconocidos. Esta regla funciona ya sea que se
decida la reestructuracion®®® o la liquidacion®®* de la empresa.

Al respecto, consideramos que estas normas violentan el principio de prioridad de los créditos
laborales contenido en el articulo 24 de la Constitucién (que ya hemos comentado en lineas
precedentes), pues a pesar de que el mismo deudor reconoce la existencia de créditos
privilegiados (aun cuando los mismos no se hayan apersonado al concurso), la norma concursal -
por querer sancionar la inaccidén del acreedor que no se apersona al proceso- envia a dichos
créditos al final. Esto es absolutamente contradictorio con el citado articulo constitucional, el
mismo que no contiene ninguna excepcién a su aplicacién general, por lo que una norma de
inferior rango no puede regular en contrario. Por ello seria también aplicable en este caso el
mecanismo de control difuso por parte de los jueces, los que podrian dejar de lado este articulo de
la ley concursal por atentar contra principios constitucionales expresos, debiéndose establecer
que los créditos laborales reconocidos por el deudor al interior del concurso que no han cumplido
con apersonarse al mismo mantienen su prioridad frente a otros créditos, cediéndola Unicamente
ante los créditos de la misma especie (los otros créditos laborales) que si hayan presentado

293 Articulo 69 de la Ley 27809.- Pago de créditos durante la reestructuracidn patrimonial (...)

69.3. Para hacer efectivo el derecho de cobro de los créditos reprogramados en el Plan de reestructuracion, éstos
deberan ser previamente reconocidos por la autoridad concursal. Pagado el integro de los créditos reconocidos, el
deudor deberd pagar los créditos no reconocidos previstos en el Plan de Reestructuracién.

294 Articulo 88 de la Ley 27809.- Pago de créditos por el liquidador...

88.8. En caso de que se pagara todos los créditos reconocidos la Comision declarara la conclusidn del procedimiento. Si
hubiera créditos registrados en los libros del deudor que no hubieren sido reconocidos por la Comisidn, el liquidador
procederd a pagarlos de acuerdo al orden de preferencia establecido en el articulo 42, consignandose su importe en el
Banco de la Nacién cuando el domicilio de los acreedores no fuere conocido.
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oportunamente su reconocimiento ante dicho procedimiento.

Limites del pacto entre acreedores y deudor. Supuestos de nulidad de acuerdos.

En lineas generales la norma concursal establece pautas para que se lleve a cabo validamente
la junta de acreedores. Asi, de forma similar a las normas societarias —de donde han extraido la
mayoria de férmulas- las normas concursales regulan todo el proceso de apersonamiento,
reconocimiento de créditos, publicacién de avisos de convocatoria, formalidades generales de la
junta asi como la adopcién de acuerdos validos.

El Capitulo Il del Titulo V de la norma concursal regula el procedimiento que deben de seguir el
deudor y los acreedores para impugnar los acuerdos de la Junta. Sobre el particular, el articulo
118.1 de la Ley Concursal establece que:

a) Pueden impugnar los acuerdos el deudor o los acreedores que en conjunto
representen créditos de cuando menos el 10% del monto total de los créditos reconocidos por la
comisién ante la misma.

b) Se pueden impugnar los acuerdos adoptados en Junta dentro de los 10 dias
siguientes al acuerdo.

c) Las impugnaciones pueden ser por incumplimiento de las formalidades legales, por
inobservancia de las disposiciones contenidas en el ordenamiento juridico o porque el acuerdo
constituye un ejercicio abusivo de un derecho.

El articulo 119.1 sefiala que procedimiento de impugnacién se sujeta a lo siguiente:

a) Si el deudor o los acreedores que pretenden impugnar algin acto de la junta
estuvieron presentes en la misma, éstos deberdn haber dejado constancia en acta de su oposicidn
al acuerdo y su intencidn de impugnar el mismo.

b) En caso no haber asistido a la Junta, el plazo de 10 dias se computard desde que
tomaron conocimiento del acuerdo. En cualquier caso el derecho a impugnar un acuerdo caducara
a los 15 dias de adoptado.

c) A solicitud de parte la Comisién podra ordena la suspensiéon de los efectos del
acuerdo impugnado, aun cuando estuviese en ejecucion. En este caso la Comisién deberd disponer
que los impugnantes otorguen una garantia idénea, que sera determinada por la Comisién, para el
eventual resarcimiento de los dafios y perjuicios que pudiera causar la suspension.

Inaccidn de la junta. Facultades del INDECOPI.

El articulo 118.2 de la Ley Concursal establece que en caso de inaccion de la Junta ante la
consumacion de acuerdos adoptados por incumplimiento de formalidades legales, por
inobservancia de las disposiciones contenidas en el ordenamiento juridico, o porque el acuerdo
constituye el ejercicio abusivo de un derecho; la Comision podra, de oficio, declarar la nulidad del
acuerdo adoptado, dentro del plazo de 30 dias.
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Conclusiones.

Cuando la norma concursal peruana, a través del mecanismo de suspensién de exigibilidad de
obligaciones, modifica las condiciones de plazo y modo de las obligaciones concursales, contradice
de manera expresa el principio constitucional de libre pacto contractual inter partes. Esta
contradiccidn juridica entre dos normas de distinto rango (y en la que, en puridad, deberia de
permanecer inalterable la constitucional) no ha sido suficientemente clarificada por el legislador
concursal peruano, colocando al integro del sistema concursal en situacion contingente.

La norma concursal peruana atenta contra los principios constitucionales de prioridad de los
créditos laborales e irrenunciabilidad de derechos cuando establece la suspensién de exigibilidad
de las obligaciones laborales y cuando permite que la junta de acreedores pueda modificar los
contratos laborales disminuyendo sus condiciones iniciales de plazo y modo.

En la fase postulatoria del proceso concursal, la norma concursal peruana permite que
determinados acreedores no privilegiados y terceros ajenos al concurso puedan rematar el
patrimonio del deudor en crisis. En efecto, los créditos post concursales y el tercero no acreedor
garantizado con el patrimonio del deudor pueden afectar y rematar dicho patrimonio, a pesar de
la situacidon de suspenso concursal. Esta regulacidon contraviene la prioridad constitucional de
cobro que tienen los acreedores laborales (articulo 24 de la Constitucién Peruana) sobre el
patrimonio de su empleador (el deudor en concurso), por lo que la norma concursal regula una
prioridad legal incompatible con la prioridad constitucional antes referida.

La norma concursal peruana establece que en caso de reestructuracion, los érdenes de
prelacion contenidos en la misma no son imperativos, por lo que en principio, los acreedores
podrian desestimar como prioritarios a los acreedores laborales, colocando otras prioridades
distintas en el plan. De igual forma intenta conciliar esta regulacidn general con el principio de
prioridad constitucional, estableciendo dos mecanismos. El primero es el que establece que, en
caso se decida la venta de activos durante la vigencia del plan, el integro del producto de la venta
de los mismos servira para pre pagar a los créditos laborales concursales. A nuestro concepto este
mecanismo respeta el principio constitucional de prioridad. El segundo mecanismo es el que
establece que del 100% del flujo anual destinado a pagar los créditos del concurso, por lo menos el
30% debe de destinarse al pago de las acreencias laborales. En nuestra opiniéon este mecanismo
violenta el principio de prioridad constitucional, pues establece la posibilidad de que la junta de
acreedores pacte una prioridad distinta por el 70% del flujo anual. Hemos concluido, por lo tanto,
gue este mecanismo es inconstitucional.

En el caso de los créditos laborales aceptados por el deudor en su declaracién en el concurso
como existentes, pero no apersonados al proceso concursal (lo que la norma concursal denomina
como créditos no reconocidos) estos deberdn de ser pagados luego del pago de los créditos
reconocidos (sean éstos, de naturaleza laboral o no), con lo que se estaria afectando el principio
de prioridad constitucional de los créditos laborales, pues se estaria privilegiando el pago de
créditos de cualquier naturaleza frente a estos créditos privilegiados.

No existe en fase de reestructuracidon ninguna regulacion que garantice la prioridad de los
créditos alimentarios, por lo que la junta podria pactar su pago al final de la lista de acreedores.
Esta regulacion atentaria contra los derechos humanos de los acreedores alimentarios y podria ser
reparada por inconstitucional.

En caso de liquidacidn, la norma concursal establece que los honorarios y los gastos de la
liqguidacion deben ser pagados prioritariamente a los érdenes de prelacion establecidos. Esto
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violenta nuevamente el principio de prioridad constitucional de los créditos laborales, permitiendo
gue créditos de una distinta naturaleza sean pagados con el remate de los bienes del deudor.
Somos de la opinidn de que los acreedores laborales y alimentarios no deberian de formar parte
del concurso, pues en general sus derechos privilegiados no pueden ser modificados por una masa
colectiva que tiene la capacidad de mermar las condiciones de plazo y modo y establecer —como
hemos visto- érdenes de pago distintos a los establecidos por la Constitucién.

Asi, al encontrarse fuera de concurso, estos acreedores privilegiados tendrian toda la potestad
para, -ante el incumplimiento del empleador o del deudor alimentario- poder accionar
judicialmente y afectar el patrimonio de este ultimo para garantizar el cobro prioritario de sus
acreencias. La norma concursal, al limitar esta posibilidad, estd atentando contra la norma
constitucional, afectando los derechos humanos fundamentales de estas clases de acreencias.

Cuando la norma concursal peruana establece la inexigibilidad de obligaciones que cuentan con
sentencia firme y que se encuentran en fase de ejecucién, estd atentando contra el principio de
inalienabilidad de la cosa juzgada contenido en el articulo 139 de la Constitucién Peruana, dado
que, en virtud de un mandato legal estd deteniendo dichos procesos ya sentenciados, por lo que
los jueces competentes podrian utilizar la via del control difuso para dejar sin efecto dicho
mecanismo concursal.

De igual manera cuando previene que los créditos tardios no tienen voz ni voto en todas las
futuras juntas de acreedores a celebrarse al interior del concurso, esta atentando contra un
principio de justicia procesal que establece de manera general que la parte que se apersona
tardiamente al proceso asume lo ya ocurrido en el mismo, pero detenta los derechos generales de
actor procesal en los actos posteriores a su apersonamiento. Esta afectacidn resulta mucho mas
grave cuando se merman los derechos de acreedores privilegiados como son los créditos laborales
y alimentarios, que tienen un tratamiento tuitivo por su naturaleza de derechos humanos
fundamentales reconocida por la Constitucién Peruana y los tratados de derechos humanos
ratificados por el Estado Peruano.

Para el caso de los créditos laborales que no se han apersonado al concurso (que se encuentran
dentro del rubro de créditos no reconocidos), pero que han sido declarados por el deudor en el
mismo, no debiera de aplicarse la regla general de que los mismos sean pagados luego de que se
paguen a los créditos reconocidos. Esto porque para los primeros rige el principio constitucional
de prioridad, el mismo que deberia ser respetado de manera absoluta al interior del concurso.

En general, hemos podido verificar del andlisis efectuado, que la norma concursal tiene un
tratamiento injusto e inconstitucional de los créditos laborales y alimentarios. Hemos tratado de
ser minuciosos en identificar estas inequidades, porque las mismas hacen que esta norma merme
de manera sustantiva los derechos constitucionales de estos tipos de créditos, que
coincidentemente son los créditos de los menos beneficiados del concurso.

Por ello, aplicando un andlisis bajo el enfoque de la Teoria de la Justicia de John Rawls,
podemos afirmar que la norma concursal viene tratando los fenédmenos de la crisis empresarial de
manera injusta, al disminuir las posiciones de los menos beneficiados del grupo social regulado,
beneficiando en muchos casos las posiciones de los mas beneficiados de este grupo.
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CAPITULO SIETE.
LOS CONVENIOS CONCURSALES Y SU OBLIGATORIEDAD EN LA LEGISLACION URUGUAYA.
LA SITUACION DE LOS ACREEDORES DISIDENTES Y TARDIOS.
Lucia GRAZIOLI MILBURN. Uruguay.

Convenio de acreedores.

Los convenios concursales otorgados entre el deudor concursado y una mayoria de sus
acreedores como solucidn a la situacion de insolvencia del aquél, se encuentran actualmente
regulados en el ordenamiento juridico uruguayo en la Ley de declaracion de Concursos vy
Reorganizacion Empresarial N2 18.387 de 23 de octubre de 2008 (en adelante, “LCRE”).

Bajo las disposiciones de la LCRE, declarado judicialmente el concurso de un deudor -persona
fisica que realice actividad empresarial o persona juridica, en estado de insolvencia-, el mismo
continuara desarrollando su actividad econémica,”” sea personalmente y bajo el control de un
interventor, o a través de un sindico que lo desplace de la gestion.?®® Todos los acreedores del
deudor por créditos anteriores al concurso quedaran comprendidos en la masa pasiva del
concurso y no podran promover acciones contra el deudor para el recupero de sus créditos,
produciéndose la moratoria provisional.”®’

Siguiendo la tendencia legislativa moderna, la ley concursal uruguaya consagra el principio de
unidad del procedimiento concursal, y a partir de la declaracién del concurso se abren en el marco
del mismo proceso concursal dos posibilidades para dar satisfaccion a los créditos de los
acreedores concursales: una es la del convenio concursal; la otra es la liquidacién de la empresa.
Asi, declarado el concurso del deudor, el Juez concursal habrd de convocar a la Junta de
Acreedores a celebrarse dentro de los 180 dias siguientes a la declaracién del concurso, para que
en ella los acreedores consideren —entre otras cuestiones- la propuesta de convenio presentada
por el deudor ante el Juez concursal para la aprobacidn de aquellos, si la hubiere. Ademas, hasta el
momento de celebrarse la Junta, el deudor tendrd la posibilidad de presentar ante el Juez del
concurso para su aprobacidn una propuesta de convenio ya suscrita por las mayorias de
acreedores necesarias.

La liguidacion constituye para el legislador patrio la udltima solucidon, subsidiaria de la
conservativa del convenio: si el mecanismo de acuerdo entre el deudor y los acreedores se viera
frustrado (sea por falta de presentacion de propuesta de convenio por el deudor, o en caso de no
aprobacion de la misma por los acreedores, o de no aprobacidon por el Juez concursal de la

295 Art. 44 LCRE: “(Continuacion de la actividad del deudor). La declaracién judicial de concurso no implica el cese o
clausura de la actividad del deudor, salvo que el Juez disponga lo contrario, lo que podra hacer en cualquier momento
durante el concurso, a solicitud del deudor, de los acreedores, del sindico o interventor, o de oficio”.

296 Art. 45 LCRE: “(Suspension o limitacidn de la legitimacidn del deudor para disponer y obligar a la masa del concurso).
La declaracién judicial de concurso producira los siguientes efectos en la legitimacién del deudor para disponer y obligar
a la masa del concurso: 1) Si el concurso fuera necesario, se suspendera la legitimacién del deudor para disponer y
obligar a la masa del concurso, sustituyéndolo en la administracion y disposicidon de sus bienes por un sindico. 2) Si el
concurso fuera voluntario, se suspendera la legitimacion del deudor para disponer y obligar a la masa del concurso, con
el alcance dispuesto en el numeral 1), solamente cuando el activo no sea suficiente para satisfacer el pasivo. En los
demas casos, se limitara la legitimacion del deudor para disponer y obligar a la masa y se designara un interventor que
coadministrara los bienes conjuntamente con el mismo (...)".

297 Arts. 55, 56, 59 y 60 LCRE.
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propuesta aprobada por los acreedores), entonces se procedera a liquidar la empresa (art. 168,
num. 2 LCRE).**®

En ese contexto, la LCRE dispone los requisitos que debe cumplir una propuesta de convenio y
las mayorias de votos de acreedores que han de obtenerse para su aprobacién, para que las
disposiciones del convenio aprobado resulten vinculantes para todos los acreedores quirografarios
y subordinados del deudor, tanto aquellos que voluntariamente hayan expresado su aprobacién o
adhesidn a la propuesta, como a los disidentes que se hayan manifestado en su contra y a los
tardios.

El convenio de acreedores aparece asi como un instrumento preventivo dentro del
procedimiento concursal, con el que se procura conservar y mantener en marcha la empresa
viable y evitar la liquidacion del deudor.

Podemos conceptualizarlo como el acuerdo alcanzado entre el deudor concursado y una
mayoria de sus acreedores, en el marco de un proceso concursal,”®® que tiene por finalidad
establecer la férmula de pago para satisfacer el pasivo concursal, que alcanza a todos los
acreedores quirografarios y subordinados del deudor cuyos créditos fueran anteriores a la
declaracion del concurso. Tiene el peculiar efecto de que al resultar aprobado por las mayorias
necesarias de acreedores y por el Juez concursal, sus disposiciones seran vinculantes y obligatorias
no solo para los acreedores quirografarios y subordinados que se hayan pronunciado
favorablemente a su respecto. Obligard también a los acreedores disidentes que se hubieren
manifestado en contra de la admision de la propuesta, asi como a los que se hubieren abstenido
de votarla, a aquellos que estuvieren ausentes al momento de la votacién, y también a los que
verifiquen su crédito en forma tardia.>®

Esta solucion conservativa es la preferida por el legislador en caso que la empresa en situacion
de insolvencia sea viable, como forma de mantener en actividad la empresa socialmente util.
Constituye una etapa eventual del proceso, dado que el deudor podria no presentar ninguna
propuesta de convenio, o que la propuesta que presente podria no ser aprobada por sus
acreedores, o que la propuesta aprobada por éstos podria no ser aprobada luego por el Juez
concursal. Ademas, la liquidacién podria disponerse en forma anticipada si momento de solicitar
su concurso voluntario el deudor solicitara al Juez concursal la liquidacidn, o si en cualquier estado
del procedimiento fuera solicitada por acreedores que representen la mayoria de los créditos
quirografarios con derecho a voto. En cualquiera de estos casos, el Juez ordenara la liquidacién del
deudor (art. 168 LCRE).

En la practica forense, de acuerdo con el andlisis efectuado por Cabrera Damasco, en poco

298 El Juez deberd ordenar la liquidacién de la masa activa “en caso de falta de presentacion o de aceptacién de la
propuesta de convenio por la Junta de Acreedores” (num. 2) y “en caso de falta de aprobacidn judicial del convenio”
(art. 168, num. 3 LCRE).

299 La LCRE regula asimismo otro tipo de acuerdos, alcanzados por el deudor con sus acreedores antes de la declaraciéon
judicial del concurso, fuera del procedimiento concursal, que no abordaremos en esta oportunidad. Son los
denominados “acuerdos privados de reoroganizacion”, regulados en los arts. 214 a 235 LCRE. Estos acuerdos revisten
dos posibles modalidades: una, en la que el procedimiento de aprobacidon es enteramente privado (denominado
“acuerdo puramente privado de reorganizacidon”, arts. 216 a 220 LCRE); otra, en la que el acuerdo es sometido a la
homologacion judicial (denominado “acuerdo sometido a homologacién judicial”, arts. 221 a 226 LCRE). Tienen por
finalidad reestructurar el pasivo del deudor y prevenir el inicio de un proceso concursal.

300 Los acreedores deben presentarse a verificar sus créditos dentro de los 60 dias siguientes a la declaracién del
concurso (art. 94 LCRE). Transcurrido ese plazo, deberdn verificar sus créditos “judicialmente y a su costa, perdiendo el
derecho a percibir la participacién que les hubiere correspondido con los pagos ya realizados” (art. 99 LCRE).
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menos de la cuarta parte de los concursos declarados en los afios 2009 a 2015 (concretamente, en
82 concursos de un total de 373) se arribd a un convenio entre el deudor y sus acreedores, vy el
ndmero aumentd en relacidn a la situacién anterior a la sancién de la LCRE.>*

El convenio como manifestacion del principio de conservacion de empresas viables.

El convenio de acreedores es una manifestacion del principio de conversacién de la empresa
viable que inspira a la LCRE, entre otros.>®® Supone que el valor de la empresa en marcha es
superior al de cada uno de los elementos que la componen, por lo que mantenerla en
funcionamiento permitira una mayor satisfaccion de los acreedores, asi como el mantenimiento
de la fuente de trabajo y del relacionamiento de la empresa en cuestién con otros agentes
econémicos.>®

Una solucién que permita el mantenimiento de la empresa viable se traduce, en definitiva, en
la conservacién de un valor social.*® Es por ello que el legislador uruguayo ha consagrado el
convenio como primera solucién, o como solucién de principio, que permita la continuacion de la
actividad de la unidad productiva viable -siempre que se arribe a un acuerdo entre el deudor y los
acreedores, representados por las mayorias exigidas legalmente- y que evite la liquidacién del
deudor.*® El legislador uruguayo procura agotar todas las posibilidades de acuerdo, como
mecanismo de solucion de la crisis. En palabras de Creimer, la mejor solucién es la
autocomposicion.® Si esta solucion fracasara (por falta de presentacién o de aprobacién de
propuestas), entonces se abre el mecanismo de liquidacion.>”’

Este principio se manifiesta en la gran flexibilidad dada por el legislador al deudor a la hora de
formular propuestas de convenio, al no establecer un contenido preceptivo, dejar librada a su
arbitrio la féormula a darle por contenido, permitirle conformar categorias diferenciadas de
acreedores y habilitarlo a presentar mds de una propuesta, para permitirle explorar toda
posibilidad de acuerdo con sus acreedores. Se manifiesta ademas en las distintas oportunidades
que le brinda para presentar propuestas, teniendo el deudor la posibilidad de hacerlo hasta el
momento en que se celebre la Junta de Acreedores.

Estas soluciones responden a una politica legislativa que busca proteger al crédito, mediante el
establecimiento de reglas claras que den previsibilidad respecto de la forma cdmo se actuara ante
la crisis de una empresa. El propdsito final perseguido por estas normas es reducir el riesgo del

301 CABRERA DAMASCO, Fernando, “Los numeros de las presentaciones concursales: la realidad del afio 2015”, en
Estudios de Derecho Concursal Uruguayo, T. I, Universidad de Montevideo, Montevideo, 2016, pags. 424 y 425.

302 Este principio se refleja en varias soluciones contenidas en la ley, como la continuacién de la actividad econémica
del deudor concursado como solucidn de principio, ya referida.

303 Cfr. OLIVERA GARCIA, Ricardo en Principios y bases de la nueva Ley de Concursos y Reorganizacién Empresarial,
Fundacién de Cultura Universitaria, Montevideo, Uruguay, 2008, p. 28.

304 Por el contrario, si la empresa no fuera viable, se debe realizar una ordenada pero rapida liquidacién, para evitar
que siga perdiendo valor.

305 Ello sin perjuicio de que el convenio puede tener por contenido la liquidacién, segin diremos.

306 CREIMER, Israel, Concursos. Ley No. 18.387 de 23 de octubre de 2008, Fundacién de Cultura Universitaria,
Montevideo, mayo 2009.

307 También en la liquidacion encontramos soluciones inspiradas en el principio de conservacidon de la empresa, al
disponer la LCRE como primer alternativa la venta de la empresa en bloque, y sucesivamente la venta de la empresa por
partes (arts. 171 a 174 LCRE).
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crédito, para fortalecer el acceso al crédito comercial y financiero.>®

Modalidades de convenio: judicial y extrajudicial.

La legislacién de Uruguay regula dos modalidades de convenio concursal, dependiendo del
ambito en el que se rednan las mayorias necesarias y del momento en que se pueden presentar en
el concurso. Siguiendo la terminologia de los derogados concordatos preventivos judicial y
extrajudicial, la doctrina las ha denominado como convenio “judicial” y “extrajudicial”.>®

III

El convenio judicial es aquél que deriva de una propuesta presentada por el deudor ante la
sede concursal, que es considerada y votada por los acreedores reunidos en la Junta de
Acreedores, que es luego aprobado por el Juez concursal.*™

Por su parte, el convenio extrajudicial, es aquel que resulta de una propuesta del deudor,
sometida por éste en forma privada a la consideracién de sus acreedores, para luego someterla a
la aprobacién del Juez concursal.*'! En este Ultimo caso, es el deudor quien fuera del dmbito del
proceso judicial se encarga de negociar la propuesta de convenio con sus acreedores y de recabar
la conformidad de la mayoria necesaria, mediante la suscripcion o firma de la misma por tales
acreedores. La forma en la que haya de intercambiar con ellos el contenido de la propuesta y de
recabar esas adhesiones no es objeto de regulacién y queda librada a su conveniencia y a sus
posibilidades, siempre que la propuesta cumpla con los requisitos que diremos y que se alcancen
las mayorias correspondientes. En la medida que la negociacién y suscripcion del convenio se
realizan en el ambito privado, fuera de la Sede concursal, no se exige una reunién de los mismos
en la que consideren y se pronuncien sobre la propuesta; puede no haber reunién alguna de
acreedores, y, de haberla, puede que el deudor no convoque a todos a participar de ella. En esta
modalidad, no hay estrictamente una “votacidn” de la propuesta por los acreedores: el “voto” de
los acreedores reunidos en la Junta de Acreedores (propio del convenio judicial) se sustituye aqui
por la “adhesién” al mismo, que se manifiesta a través de la firma o suscripcién del convenio por
cada acreedor.

Una vez logradas las adhesiones, el convenio extrajudicial se presenta ante el Juez concursal
para su aprobacidn judicial. Asi, a diferencia del convenio judicial, cuando la propuesta se presenta
ante el Juez concursal para su aprobacién, ya cuenta con la firma de acreedores que representen
las mayorias exigidas en sefial de adhesién o aceptacion.

Desde la entrada en vigencia de la LCRE, las propuestas que se presentan con mayor frecuencia

308 OLIVERA GARCJA, Ricardo, Principios..., p. 24y 25.

309 La LCRE no utiliza esta terminologia. Hace referencia a las propuestas de convenio que se presentan para ser
consideradas en la Junta de Acreedores, y a las que se presentan con adhesiones, previamente suscritas por acreedores
quirografarios que representen las mayorias necesarias.

310 Esta regulado en el Titulo VIl (“Convenios”) de la LCRE, Capitulos | (“Propuesta de convenio”), Il (Consideracion y
votacién de la propuesta”), Ill (“Convenios de cesién de activo”), IV (“Aprobacion judicial del convenio”) y VI
(“Cumplimiento e incumplimiento del convenio”).

311 Se regula en el Capitulo V (“Adhesion a la propuesta de convenio”) del Titulo VII (“Convenio”), que consta de tan
solo dos articulos, ubicados a continuacion de los capitulos que regulan la propuesta de convenio.

En estos dos articulos, se regulan las particularidades de este convenio. No regula aspectos de forma ni de contenido,
resultando de aplicacién los establecidos en las restantes normas del Titulo VII para los convenios judiciales. Esto ha
generado algunas dificultades de interpretacion, a las que haremos referencia.

312 Por ese motivo, el plazo de que dispone el deudor para presentar propuestas de este tipo es mas extenso que el
plazo para presentar propuestas a ser consideradas en la Junta, como explicaremos a continuacion.
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en los procesos concursales son las que se someten privadamente a la consideracion y adhesion
de los acreedores (es decir, los convenios extrajudiciales), posiblemente por ser la que permite al
deudor llevar a cabo una mejor y mas extensa negociacidon de sus términos con sus distintos
acreedores (principalmente, con aquellos acreedores de mayor peso para alcanzar las mayorias
exigidas).

Requisitos del convenio de acreedores.

El deudor puede presentar a la consideracion de sus acreedores una o varias propuestas de
convenio,*® que deben reunir una serie de requisitos de forma, de oportunidad y de contenido.

Formalidades y plazos.

La LCRE exige que la propuesta deba presentarse firmada por el deudor. Si el deudor fuera
persona juridica, debe presentarse firmada por todos los administradores o liquidadores (de faltar
la firma de alguno, se exige indicar la causa de ello), acompafada de la resolucién social que
apruebe la presentacién de la propuesta. En caso que un tercero (sea o no acreedor) asuma
obligaciones de pago, debera presentarse firmada ademas por el mismo (art. 138 LCRE).

En cuanto al plazo para la presentacién, el deudor podra presentar ante el Juez del concurso
propuestas a ser consideradas por los acreedores reunidos en la Junta de Acreedores (es decir,
propuestas de convenio judicial), con una anticipacion no menor de 60 dias previos a dicha Junta
(art. 138 LCRE). Teniendo en cuenta que la fecha de la Junta debe fijarse dentro de los 180 dias
siguientes a la declaracion del concurso, el plazo para la presentacion de la propuesta de convenio
resulta ser relativamente breve, con lo que se pretende evitar dilaciones que aumenten la
destruccién de valor de la empresa en crisis.** Sin embargo, en la practica el plazo para la
celebracion de la Junta de Acreedores (y, por ende, el plazo limite para la presentaciéon de
propuestas de convenio) se ve ampliamente excedido, dado que nuestros jueces concursales
entienden que para poder celebrar la Junta, deben haberse resuelto previamente todas las
impugnaciones que se hayan planteado respecto del listado de acreedores en el marco del
proceso de verificacion de créditos. De esta manera, el otorgamiento de convenios concursales —
solucidn preferida por el legislador- se ve dificultada en la practica, sea porque no se celebran las
Juntas de Acreedores, o porque la demora contribuye al deterioro en la situacién de la empresa,
impidiendo llegar a soluciones viables.”®> Pese a los cuestionamientos que esta la posicién
jurisprudencial ha recibido de parte de la doctrina uruguaya, la misma se ha mantenido
invariablemente.

El deudor podra ademas presentar el convenio con adhesiones (convenio extraconcursal) para
la aprobacién del Juez concursal en cualquier momento “antes de la celebracién de la Junta de

313 Unicamente el deudor puede presentar propuestas de convenio para la consideracion de sus acreedores. Esto a
diferencia de otros sistemas que permiten la presentacion de propuestas de convenio por acreedores (en solucion que
consideramos mas conveniente que la nuestra, dado que aumenta las posibilidades de llegar a un acuerdo que permita
la satisfaccion de los acreedores).
314 Por disposicion del art. 19 LCRE, “[l]a sentencia judicial que declare el concurso del deudor debera contener: ... 4)
Convocatoria de la Junta de Acreedores a celebrarse dentro del plazo maximo de ciento ochenta dias”.
315 El estudio de CABRERA DAMASCO antes citado evidencia que el nimero de convenios presentados en el afio 2015
fue sensiblemente menor al del afio 2014 (12 convenios en 2015 contra 21 en 2014), circunstancia que entiende se
explica en la situacidon que venimos de exponer (CABRERA DAMASCO, op. cit., p. 425)
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Acreedores” (art. 163 LCRE). De modo que en esta modalidad el deudor podra tomarse mas
tiempo que en el caso anterior para negociar y presentar una propuesta con adhesiones. Esta
propuesta deberd presentarse firmada por el deudor y por todos los acreedores adherentes, en
numero suficiente para alcanzar las mayorias necesarias exigidas.

Contenido del convenio.

a) Formula de cancelacion del pasivo. De conformidad con el art. 139 LCRE, la propuesta “podra
consistir en quitas y/o esperas, cesion de bienes a los acreedores,**® constitucién de una sociedad
con los acreedores quirografarios, capitalizacion de pasivos, creacion de un fideicomiso,
reorganizacién de la sociedad, administracion de todo o parte de los bienes en interés de los
acreedores o tener cualquier otro contenido licito, incluso el previsto en el numeral 2) del articulo
174 de la presente ley,*” o cualquier combinacién de las anteriores” (art. 139 LCRE).

El legislador habilita asi la mas amplia gama de soluciones para que el deudor pueda acordar
con sus acreedores una solucién para salir de la insolvencia y cancelar sus créditos.

La formula de cancelacion de los créditos a proponer no se limita a quitas y esperas (y a éstas
no se las sujeta a limites cuantitativos ni a plazos maximos para el pago),™® ni a las restantes
féormulas que el citado articulo enuncia. La Unica limitaciéon al contenido del convenio es su licitud.

Con esta amplitud, se genera un ambito propicio para que el deudor aplique todo su ingenio en
proponer cualquier tipo de solucién para la situacidon que atraviesa, por novedosa que sea, para
instrumentar las adecuaciones y/o transformaciones necesarias para mantenerse en actividad. Se
le da libertad para disefiar una solucion a la medida de su problematica, de las caracteristicas y
composicion de su activo y pasivo, del mercado en el que opera y de su proyeccion de futuro.
Podra proponer practicamente lo que se le ocurra y le parezca mds adecuado, siempre que sea
licito.

La laxitud de las posibles féormulas de cancelacién de los créditos que puede contener el
convenio se enmarca en la finalidad perseguida por el legislador de permitir la continuacién de
empresas viables, como mecanismo para evitar la destruccién de valor, de modo de permitir la
supervivencia de las empresas socialmente Utiles y de permitir a los acreedores la recuperacion de
sus créditos en la forma que éstos entiendan mads conveniente.

A la vez, para contrarrestar la libertad que confiere al deudor, el legislador adopta otras
medidas en tutela de los derechos e intereses de los acreedores: la exclusion del voto de ciertos
acreedores que pueden tener intereses contrapuestos a los de la masa pasiva, el requerimiento de
las mayorias —en algunos casos, mayorias especiales, atendiendo a las condiciones de la
propuesta-, la posibilidad de oposicién a la aprobacidon del convenio, la exigencia de que el
contenido de la propuesta sea l