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1. BREVE INTRODUCCION.

En la medida en que el tratamiento de las crisis empresariales, sea con instrumentos
preconcursales, sea mediante el procedimiento concursal, tiene como una de sus finalidades
esenciales evaluar la posibilidad de saneamiento y conservacion de la actividad, resulta necesario,
o al menos conveniente, la prevision de un examen lo mds objetivo posible de la situacién de
dificultad o de insolvencia de la empresa en crisis, de manera que confirme las opciones reales de
viabilidad en el futuro mediante un contraste riguroso. Se trata, pues, de proporcionar una base
solida a la opcidn conservativa, teniendo en cuenta que, en la realidad ya experimentada, un
porcentaje muy elevado de procedimientos concursales han conducido, con mds o menos prontitud,
a la liquidacion (en el caso espafiol, una media cercana al 95% de los concursos declarados han
concluido con liquidacién); vy, si esto ha sido asi, resulta razonable que las pretensiones de
continuidad de una empresa en crisis, especialmente si ya se encuentra, o estd en trance de
encontrarse, en situacion de insolvencia, vengan avaladas por un analisis que, ademas de estimular
el beneplacito de los acreedores, de suficientes garantias a socios, financiadores, inversores, etc., e
incluso trabajadores, cuya aportacion y colaboracion resulte imprescindible.

Con independencia de la terminologia con que el instrumento se pueda denominar en cada
ordenamiento (plan de negocio, plan de viabilidad, con mayor frecuencia), el estudio de su exigencia
y de su régimen juridico (naturaleza, requisitos, efectos, etc.) constituye un aspecto de interés en el
ambito concursal. Convendra, a este respecto, diferenciar la fase preconcursal, donde el plan de
viabilidad puede constituir un elemento esencial para el éxito de una solucién anticipada que evite
el concurso a través de cualquiera de las férmulas legalmente previstas, y la fase propiamente
concursal, donde el plan de viabilidad aparecera relacionado con la opcién del convenio cuyo
cumplimiento pueda conducir a la conclusién del concurso, siempre considerando que alcanzar un
convenio cuando el procedimiento concursal ya estd en marcha, y la insolvencia constatada, no
suele ser una opcion sencilla, como lo demuestran los datos de la realidad antes citados.

Siguiendo este criterio sistematico, en esta aportacion se ofrece una exposicién simple del estado
de la cuestién en el Derecho espafiol vigente; se comprendera de inmediato que la exigencia del
plan de viabilidad ofrece perfiles poco claros, pues ni siempre es exigible, ni, cuando lo es, tiene el
mismo alcance. Mas bien al contrario, cabe detectar que, en las situaciones en que el plan de
viabilidad puede tener una funcidon mas relevante, que es en el preconcurso con el que se trata de
solventar la insolvencia, la evolucion legislativa no ha ido precisamente en direccion de una
exigencia mas rigurosa, sino mas favorable a la voluntariedad, a criterio de las partes implicadas. Lo
que pone de manifiesto una reflexion preliminar que no conviene olvidar: la exigencia ineludible de
un plan de viabilidad serio, elaborado con rigor por profesionales independientes, puede retrasary
encarecer el proceso de negociacidn sobre la continuidad de la empresa en crisis; y ahi esta el fiel
de la balanza, en un complejo y delicado equilibrio entre agilidad y conveniencia, entre reduccién
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de costes y objetividad, no siempre sencillo de resolver.

2. EL PLAN DE VIABILIDAD EN LA FASE PRECONCURSAL.

Tras las sucesivas reformas experimentadas por la ley Concursal espaiiola desde su entrada en
vigor en 2004, concretamente a partir del desencadenamiento de la crisis econdmica en 2008, el
tratamiento de la fase preconcursal ha quedado materializado en dos instrumentos particulares: de
un lado, los llamados acuerdos de refinanciacion, introducidos por via de urgencia en 2009 y
complementados posteriormente en sus diversos aspectos (exclusion de las acciones de
reintegracion en caso de concurso posterior, en el articulo 71 bis; eficacia suspensiva de la
comunicacién de inicio de negociaciones, en el articulo 5 bis; homologacion judicial para extensién
de efectos, en la Disposiciéon Adicional Cuarta, ademas de otras menciones relacionadas con el
caracter de deuda de la masa de una parte de los nuevos ingresos de tesoreria, o fresh money, o
con la atribucion de responsabilidad concursal cuando el concurso es calificado como culpable); de
otro lado, los llamados acuerdos extrajudiciales de pagos, introducidos en 2013 en el Titulo X,
articulos 231 vy siguientes de la Ley Concursal, en el contexto de otras medidas de apoyo a
emprendedores, pensados inicialmente para deudores de menor entidad (empresarios persona
fisica, auténomos, profesionales, pequeias y medianas empresas con forma societaria, etc.) y luego
extendidos, desde 2015, a todo tipo de deudor persona natural, consumidores en general, para
ponerlos en relacién con la peculiar férmula de segunda oportunidad, en forma de beneficio de
exoneracién de pasivo insatisfecho, reconocido desde entonces en el articulo 178 bis a este tipo de
deudores.

En cada uno de estos dos instrumentos hay alguna presencia del plan de viabilidad, con distinto
alcance, por lo que resulta conveniente ofrecer una sintética exposicién diferenciada en cada caso,
para una mejor apreciacion de la especialidad en su funcién.

A. En los acuerdos de refinanciacion.

El articulo 71 bis contiene el régimen especial de determinados acuerdos de refinanciacién
alcanzados por el deudor con sus acreedores, a los que declara no rescindibles, lo mismo que a los
negocios, actos, pagos y garantias que de ellos deriven, como excepcidn a las acciones de
reintegracion previstas en el articulo 71. El contenido de tales acuerdos, a los que en teoria puede
optar cualquier deudor en fase preconcursal, aunque su configuracién estd mas bien pensada para
deudores de cierta relevancia econdmica, como asi ha ocurrido en la practica, es ciertamente
amplio: en términos del propio precepto, y como minimo, “la ampliacion significativa del crédito
disponible, o la modificacién o extincién de las obligaciones, mediante prérroga de su plazo de
vencimiento o establecimiento de otras contraidas en su sustitucion”; pero tales medidas deben
responder a “un plan de viabilidad que permita la continuidad de la actividad profesional o
empresarial en el corto y medio plazo”. Esta es la formula mediante la que expresamente se exige
que el acuerdo preconcursal y extrajudicial de refinanciacién esté vinculado a un plan de viabilidad;
y no a cualquier plan de viabilidad o de negocio, sino a un plan especifico que permita la continuidad
de la actividad del deudor, concebido para un lapso temporal apreciable, que es lo que se quiere
indicar con la clasica expresién, tan habitual en la dindmica econémico-empresarial, del corto y
medio plazo. No se trata, pues, de un plan de garantia indefinida, o de perspectiva intemporal, o de
vocacion permanente; puede tener efecto a largo plazo, pero la exigencia legal es mas modesta, y
alejada de lo ilusorio, tratandose de un deudor que requiere refinanciacidn porque ya esta en
dificultad, o quiza en insolvencia.

La exigencia de un plan de viabilidad que acompaiie y de sentido al acuerdo de refinanciacion es,
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pues, bien evidente en la ley espanola. El problema es que, en la redaccion actual, ese plan, que es
obligatorio, ya no debe ser obligatoriamente avalado por un experto independiente; lo era cuando
los acuerdos de refinanciacidon se introdujeron por primera vez en 2009, pues era requisito
imprescindible para su eficacia que un experto independiente designado por el Registrador
Mercantil informara, entre otros extremos, sobre el caracter razonable y realizable del plan de
viabilidad. Pero, por razén de aliviar costes, la reforma operada en 2014 suprimio tal requisito como
necesario, manteniendo la posibilidad de hacerlo como opcién voluntaria, a solicitud del deudor o
de los acreedores. En efecto, el apartado 4 del articulo 71 bis vigente asi lo expresa, con algunas
interesantes precisiones: la solicitud de deudor o de acreedores se dirige al Registrador Mercantil
del domicilio del deudor, que es a quien corresponde el nombramiento del experto informante; el
informe habrd de pronunciarse sobre el cardcter realizable y razonable del plan, lo que abarca dos
conceptos distintos, aunque muy relacionados entre si (un plan no es realizable si no es razonable,
pero tampoco es razonable si no es realizable), ademas de sobre la proporcionalidad de las garantias
establecidas; si el informe contiene reservas o limitaciones, los firmantes del acuerdo deben evaluar
expresamente su importancia, lo que supone indicar su voluntad de proseguir con el plan a pesar
de ellas; el informe puede ser Unico y conjunto para varias sociedades de un mismo grupo, si el
acuerdo de refinanciacién y el plan les afecta a todas ellas; el experto a designar debe ser profesional
idéneo para la funcién , a cuyo efecto se le somete a las condiciones de incompatibilidad y
prohibicion que la propia Ley Concursal exige a los administradores concursales en su articulo 28, v,
ademas, a las que se establecen para los auditores de cuentas en su propia legislacion.

La exigencia del plan, y su evaluacién en los términos indicados, viene por tanto establecida
respecto de los acuerdos de refinanciacidon en general, que son los establecidos en el articulo 71 bis,
sean de naturaleza colectiva (suscritos al menos por tres quintos del pasivo), o de naturaleza
particular y complementaria (previstos en el 71, bis, 2).

Pero ocurre que hay acuerdos de refinanciacién homologables, en los términos de la Disposicién
Adicional Cuarta, cuyo alcance no coincide con lo establecido en el articulo 71 bis, pues para la
homologacidn se exige la aceptacion de al menos el 51% del pasivo financiero, requisito muy distinto
de los tres quintos de todo el pasivo; hay, por tanto, acuerdos de refinanciacién que no son
homologables y acuerdos homologables que no los de refinanciacién en los términos del 71 bis;
dependerd de la estructura del pasivo en cada caso, del peso del pasivo financiero sobre el pasivo
total, etc., y, aunque unos y otros acuerdos son irrescindibles por igual, sélo los homologables
podran extender sus efectos a otros acreedores financieros en los términos de la citada

Disposicion. La exigencia del plan de viabilidad viene ahora establecida, para estos acuerdos de
refinanciacion homologables, por remisidon expresa al 71 bis, 4; en efecto, el apartado 5 de esta
Disposicion Adicional indica que con la solicitud de homologacion se acompafiara, en su caso (lo que
es una expresa referencia a la voluntariedad), los informes de expertos independientes que hayan
sido emitidos, dicho asi, en plural, pues nada impide que se soliciten y emitan varios, por ejemplo,
uno a peticién del deudor y otro, o mas, a peticidon de los acreedores o de grupos de acreedores,
con el fin de que puedan ser valorados los distintos intereses en presencia.

B. En los acuerdos extrajudiciales de pagos.

Como ya se indico, este instrumento preconcursal estd pensado para deudores de menor
entidad, tanto de naturaleza empresarial, como meramente civil; pueden optar a tales acuerdos,
por tanto, personas naturales, sin mas, siempre que cumplan determinados requisitos de “buen
deudor”, establecidos en el articulo 231 de la Ley Concursal. El procedimiento se tramita con
intervencién de un “mediador concursal” que ayuda al deudor en la negociacién con los acreedores,
quedando en todo caso excluido el crédito publico de los eventuales efectos del acuerdo.
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Cabe pensar, por tanto, que la exigencia de un plan de viabilidad en estos casos, y especialmente
si el deudor no tiene naturaleza empresarial, serd mas débil, pues parece razonable vincular tal
exigencia al caracter empresarial del deudor, sea empresario individual, persona fisica, sea sociedad
mercantil, persona juridica. Sin embargo, el texto legal no es muy explicito al respecto.

En efecto, el articulo 236, 2, exige sin distincidn que “la propuesta de acuerdo ha de incluir un
plan de pagos, con detalle de los recursos previstos para su cumplimiento, y un plan de viabilidad,
ademas de un plan de continuacién de la actividad profesional o empresarial que desarrollara el
deudor”. De esta precision pudiera deducirse que el plan de viabilidad estd pensado para el caso de
qgue el deudor tenga actividad profesional o empresarial, de manera que la viabilidad y la
continuacién son dos aspectos de la misma exigencia; sin embargo, el texto legal parece distinguir
el plan de viabilidad, como exigencia general para todo deudor, del plan de continuacién de la
actividad, cuando ésta sea profesional o empresarial, por lo que hay que entender que el plan de
viabilidad, aunque con distinto contenido y alcance segun los casos, debe elaborarse siempre;
cuando el deudor es civil, se referira al plan de cumplimiento del acuerdo de pagos estrictamente,
cuando sea mercantil, a la continuacidon de la actividad, con mayor detalle. Confirma este criterio el
hecho de que el articulo 242 bis, que contiene las especialidades del acuerdo extrajudicial de pagos
de personas naturales no empresarias, no hace excepcidn alguna: se refiere reiteradamente a la
propuesta de acuerdo, sin otro matiz, y tal propuesta, por lo dicho en el 236, 2, contiene el plan de
pagos y el plan de viabilidad, indistintamente, ademas del plan de continuacién de la actividad,
ahora si, profesional o empresarial.

Por lo demas, tal plan de viabilidad, junto al plan de pagos, serd presentado, una vez aceptado
por el deudor, a los acreedores, que podran también proponer alternativas o modificaciones en esta
fase previa a la reunion (236, 3), como pueden hacerlo luego, en

el transcurso de la reunién, sin alterar las condiciones de pago de acreedores ausentes, pero que
aceptaron el plan previamente (237). Lo que no estd contemplado en este supuesto de plan de
viabilidad relacionado con el acuerdo extrajudicial de pagos es la posibilidad de que pueda ser
objeto de informe de experto, al menos en los mismos términos en que lo estd en los acuerdos
preconcursales de refinanciacién; probablemente el legislador no ha querido mencionar esa
posibilidad, ni siquiera con caracter voluntario, con el fin de simplificar el tramite en este caso, pero
nada impide que tal informe se emita voluntariamente, a solicitud del deudor o de los acreedores,
y con cargo a quien lo solicite, con el fin de aportar mas credibilidad y fiabilidad al plan presentado.

3. EL PLAN DE VIABILIDAD EN EL CONVENIO CONCURSAL.

En el contexto del desarrollo del procedimiento concursal, y aunque haya sido una opcién muy
minoritaria frente a la liquidacidn, la continuidad de la actividad se relaciona directamente con la
consecucién de un convenio entre el deudor y sus acreedores. La Ley Concursal espafiola contiene
un régimen ciertamente detallado del convenio en los articulos 98 a 141, donde se regulan el
conjunto de aspectos (procedimiento, requisitos, contenido, aprobacidn, efectos, cumplimiento e
incumplimiento, etc.)

Es precisamente en el amplio articulo 100, que se refiere al contenido del convenio, donde
aparece la exigencia de un plan de viabilidad: primero, el apartado 4 exige que las propuestas de
convenio vayan acompafiadas de un plan de pagos en el que se detallen los recursos previstos para
el cumplimiento de dicho plan; vy, a continuacidn, el apartado 5 exige que, “si se prevé contar con
recursos derivados de la continuacién de la actividad profesional o empresarial del deudor, la
propuesta se acompafie, ademas, de un plan de viabilidad que especifique los recursos necesarios,
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los medios y condiciones de su obtencién y, en su caso, los compromisos de su prestacién por
terceros”, a lo que se anade aln que los créditos concedidos al concursado para financiar el plan de
viabilidad deben satisfacerse en los términos que fije el convenio, sin duda para que sea conociday
valorada la posibilidad real de hacerlos frente.

Siendo ésta la regla general, cabran algunas variantes sobre el alcance del plan de viabilidad en
los supuestos especiales de convenio que estdan admitidos legalmente, esto es, en el caso
excepcional de las propuestas de convenio condicionadas (en concursos conexos, de grupo) y en el
de las propuestas con contenidos alternativos, de los articulos 101 y 102, respectivamente.

No hay una previsidon concreta de evaluacion del plan por experto, lo que obedece a una razén
concreta: el convenio se tramita dentro de un procedimiento concursal en el que ya esta actuando
un administrador concursal, como érgano del concurso que tiene caracter profesional. Lo que
procede entonces es que sea este administrador quien, al evaluar la propuesta de convenio, evalle
también el plan de viabilidad cuando haya sido necesario presentarlo en el caso de continuacion de
la actividad; esto es lo que prevén tanto el articulo 107 (para el supuesto de propuesta anticipada
de convenio, presentada desde la solicitud de concurso), que contempla la doble posibilidad de
informe favorable y desfavorable o con reservas, pudiendo el juez en este caso paralizar la
propuesta

anticipada de convenio, como el articulo 115 (para el supuesto de propuesta de convenio
presentada posteriormente, cuando se abra la fase correspondiente), de manera que, en este caso,
el informe desplegard eficacia en la consideracidon de los acreedores cuando se someta a su
aceptacion la propuesta de convenio, tanto ssi fue presentada por el deudor, como por los
acreedores legitimados, pues no se hace distincion al respecto.

4. LA PREVISION EN EL DERECHO COMUNITARIO PROYECTADO.

Vista la situacidn del derecho concursal espafiol respecto de la exigencia de un plan de viabilidad
en fase preconcursal y dentro del procedimiento concursal, cuando éste deriva a la fase de convenio,
conviene una breve referencia final a la previsién que en este momento hay en el Derecho
comunitario proyectado, al que en su dia habran de adaptarse los ordenamientos de los paises
miembros de la Unidn Europea.

En este momento, existe una propuesta de Directiva del Parlamento Europeo y del Consejo,
presentada en noviembre de 2016 y aun en tramitacién, sobre “marcos de reestructuracion
preventiva, segunda oportunidad y medidas para aumentar la eficacia de los procedimientos de
condonacidn, insolvencia y reestructuracion”. En lo que aqui interesa, la Directiva pretende
principalmente armonizar el régimen de la preconcursalidad, mediante ciertos mecanismos que han
de configurar un marco uniforme de reestructuracion preventiva para deudores en riesgo de
insolvencia y con dificultades financieras. El instrumento fundamental al respecto ha de ser el
llamado “plan de reestructuracion”, cuyo contenido estd detallado en el articulo 8 de la Propuesta
de Directiva.

Se hace alli mencidn, dentro de la informacidn a proporcionar en el plan de “un dictamen o
declaracion motivada de la persona responsable de proponer el plan de reestructuracion que
explique por qué la empresa es viable, cdmo la aplicacién del plan propuesto puede evitar la
insolvencia del deudor y restablecer su viabilidad a largo plazo, y en el que se expongan asimismo
las condiciones sine qua non para su éxito”. Se trata, pues, de una novedosa formula de expresar el
alcance y los efectos esperados de un estudio de viabilidad que avale el plan de reestructuracion, y
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a tal férmula habran de atenerse, con cierto margen de apreciacion en la trasposicidon de la norma,
los derechos nacionales cuando la Directiva esté en vigor.
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