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1. Introduccidn que se refiere a préstamos anteriores a la ci-
tada fecha).

La decisidon de amortizar anticipadamente un
préstamo participativo puede tener su origen La decisién puede tener también su origen
en razones de variada indole. en un cambio de control de la compafia, que
puede requerir el pago por la sociedad del
Los intereses de los préstamos participativos préstamo concedido por los socios salientes

otorgados por entidades del mismo grupo a al resultarles conveniente la amortizacién an-

partir del 20 de junio del 2014 no son deduci-
bles desde la reforma de la Ley del Impuesto
de Sociedades (LIS) —art. 15a—, por lo que
mantener el pago de aquéllos si se cuenta
con la posibilidad —financiera y juridica—
de amortizar anticipadamente el préstamo
puede ser contrario al interés social. Con mds
razén habria que amortizar los «préstamos»
que la Agencia Tributaria haya resuelto «re-
calificar» como aportacién al capital (en lo
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ticipada de dicho préstamo.

En las lineas que siguen analizaremos dos
cuestiones:

En el apartado Il estudiaremos el contenido
de la obligacién legal de ampliar los fondos
propios tipificada en el articulo 20.uno.b
del Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio,
sobre medidas urgentes de cardcter fiscal y
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de fomento y liberalizacién de la actividad
econdémica: si se amplian necesariamente
realizando nuevas aportaciones o es posi-
ble hacerlo mediante una simple recalifica-
cién de reservas la cuantia (si la inicial del
préstamo o la pendiente de amortizacién)
o el periodo de tiempo (si alguno) durante
el cual debe mantenerse el refuerzo de los
fondos propios.

En el apartado lll analizaremos las consecuen-
cias del incumplimiento de esta obligacién
para todas las partes implicadas.

La amortizacién anticipada de los présta-
mos participativos

2.1. Régimen legal

El articulo 20.uno.b del Real Decreto
Ley 7/1996 establece lo siguiente sobre
la amortizacién anticipada de los prés-
tamos participativos:

b) Las partes contratantes po-
drédn acordar una cldusula
penalizadora para el caso de
amortizacién anticipada. En
todo caso, el prestatario sélo
podrd amortizar anticipada-
mente el préstamo participa-
tivo si dicha amortizacién se
compensa con una ampliacién
de igual cuantia de sus fondos
propios y siempre que éste no
provenga de la actualizacién

de activos.

A la vista del tenor literal de la norma, se
pueden efectuar algunas consideraciones
preliminares:

a) Ellegislador espaiol considera va-
lido el pacto de amortizacién anti-
cipada del préstamo participativo

(a instancia del prestatario) inclui-
do en el propio préstamo, ya que
contempla incluso la posibilidad
de pactar para ese caso una «cldu-
sula penal» (no ligada a la idea
de incumplimiento ni por tanto al
articulo 56 del Cédigo de Comer-
cio). Nétese que se parte de que el
préstamo tiene plazo, ya que en otro
caso se consideraria un préstamo «a
la vista» que se reclamaria cuando
el prestamista lo considerase y que
no parece conforme con la naturale-
za misma de este tipo de préstamos.

b) La obligacién legal de «compensar»
la amortizacién mediante una am-
pliacién de los fondos propios «de
igual cuantia» sélo procede cuan-
do es la sociedad prestataria quien
ejerce su facultad de amortizacién
anticipada y no cuando ello res-
ponda a la decisién del prestamista
(v. gr., por darse alguna de las causas
previstas en el contrato, como incu-
rrir la sociedad prestataria en causa
de disolucidn, cesar en la actividad,
destinar el préstamo a fin distinto
del pactado, etc.).

¢) No obstante, es razonable pensar
que la obligacién también se aplica
cuando la amortizacién anticipada
es fruto de un acuerdo ad hoc entre
las dos partes o cuando se trata de
una amortizacién promovida por el
prestamista, pero «buscada» por la
sociedad prestataria (con las dificul-
tades probatorias inherentes).

2.2. Fundamentoy contenido de la obligacidn
de dotar los fondos propios

La obligacién de realizar una ampliacidn
de los fondos propios «de igual cuantia»
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se fundamenta en la necesidad de pro-
teger a los acreedores no participativos
respecto de la permanencia del crédito
participativo (que es un crédito subor-
dinado) durante mds tiempo que la del
suyo, teniendo a la vista que la socie-
dad habrd eludido sus deberes de di-
solucién obligatoria por pérdidas al
beneficiarse del régimen excepcional
de contabilizacién de estos préstamos
como patrimonio neto (art. 20.uno.d
RDL 7/1996).

Dicha proteccién se puede lograr de dos
maneras: una, mediante el establecimien-
to de un plazo minimo legal de duracién
de este tipo de préstamos, como ocurre
en algunos ordenamientos, y la otra, me-
diante la configuracién de cautelas para
el caso de amortizacidn anticipaday, en
particular, una obligacién de dotar los
fondos propios de la compaiia en una
cuantia equivalente, que es la opcidn
elegida por el legislador espanol.

De este modo, el dmbito de proteccién
de esta norma se puede definir como
sigue:

a) Subjetivo

La norma protege a los acreedores
no participativos (contractuales,
legales o extracontractuales) cu-
yos créditos hayan nacido antes de
que el hecho de su amortizacién
se haya publicado en la memoria
de las cuentas anuales. A partir de
ese momento, los acreedores no
podrdn alegar que confiaron en la
subsistencia del préstamo partici-
pativo (financiacién subordinada)
referido en la memoria ni que, por
tanto, hayan sido afectados por la
amortizacién anticipada.

b) Objetivo

La compensacidon que pide la ley
trata de neutralizar el riesgo que im-
plica para los acreedores la propia
existencia de deuda participativa
frente su pago anticipado.

Desde este punto de vista, hay que
tener en cuenta que la financiacién
participativa desactiva la aplica-
cién de las reglas legales sobre re-
duccién obligatoria de la sociedad
andénima y disolucidn por pérdidas
de las sociedades de capital, con
el consiguiente pago a los acree-
dores via liquidacién (art. 20.uno.d
RDL 7/1996), de modo que la so-
ciedad puede girar en el trdfico sin
incurrir en causa de disolucién por-
que la deuda participativa (que es
subordinada) y con un vencimiento
fijado en una fecha determinada es
considerada parte del patrimonio
neto de la compaiiia.

Desde este punto de vista, puede
afirmarse que los acreedores con-
flan en que el préstamo no se pa-
gard hasta una determinada fecha,
de modo que hay ciertos activos
que estdn (contablemente) «blo-
queados» hasta entonces. Si antes
de la fecha de vencimiento se uti-
lizan activos sociales para pagar
deuda subordinada, se genera un
riesgo para los acreedores que la
ley exige que se compense de un
modo equivalente (es decir, con pa-
recido nivel de garantias para los
acreedores).

La averiguacién de la finalidad de la
norma y de su dmbito objetivo y subje-
tivo de proteccién permite concluir que
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la dotacién de los fondos propios debe
realizarse por la totalidad de la cantidad
amortizada de forma anticipada (no por
el importe inicial del préstamo, si en par-
te ya vencid) y que dicha dotacién debe
mantenerse durante el periodo inicial
de vigencia del mismo préstamo.

Es mds conflictiva la forma en que debe
verificarse esa ampliacién de los fondos
propios. Contablemente se consideran
como tales el capital social desembol-
sado, las reservas, los resultados de ejer-
cicios anterioresy el resultado del ejerci-
cio, menos las acciones o participaciones
propias mantenidas en el patrimonio y
el dividendo percibido a cuenta del re-
sultado del ejercicio. En consecuencia,
podria pensarse que la ampliacién de
los fondos propios requiere siempre
realizar una «aportacién» (como decia
el precedente legislativo del Real De-
creto Ley 7/1996 —art. 11 RDL 8/1983,
de 11 de noviembre—), sea una apor-
tacién al capital (incluida la capitali-
zacién de deuda), sea una aportacién
a la cuenta 118 del Plan General Con-
table (que constituye una reserva equi-
parable a la reserva por prima de emi-
sidn), que deberd mantenerse durante
el periodo pendiente de vencimiento.

Sin embargo, la averiguacién del sentido
y finalidad de la norma permite a nues-
tro juicio admitir otras formas vdlidas
de lograr la compensacién a la que se
refiere el legislador:

a) Desde luego, side lo que se trata es
de dejar a los acreedores no parti-
cipativos como estaban o, dicho de
otro modo, de mantener el mismo
grado de garantias existentes, pue-
de valer como medida de compen-
sacion la sustitucidon de un préstamo

participativo por otro de duracién
idéntica a la inicial.

b) Y también seria posible realizar un
aumento de capital con cargo a be-
neficios o reservas de libre dispo-
sicidn o, simplemente, recalificar
una reserva disponible como indis-
ponible, por un principio de eco-
nomia de técnica juridica: no tiene
sentido que los socios se repartan
una reserva de libre disposicién
para luego realizar la aportacién
a fondos propios que requiere el
legislador como consecuencia de
la amortizacién del préstamo par-
ticipativo si se puede llegar al mis-
mo resultado mediante la simple
recalificacién de la reserva.

¢) No obstante, si, como consecuencia
de la amortizacién anticipada, la
sociedad incurre en causa de diso-
lucién o de reduccidén obligatoria
de la cifra de capital, el reequilibrio
patrimonial deberd realizarse ne-
cesariamente mediante un aumen-
to de la cifra de capital en la me-
dida suficiente.

3. Consecuencias de la infraccién de la norma

31

Nulidad del ejercicio de la facultad de
amortizacién anticipada

En lo que se refiere a las consecuencias
juridicas derivadas de la infraccién del
deber de ampliar los fondos propios, la
primera cuestidn que valorar consiste
en determinar si la infraccién de lo dis-
puesto en el articulo 20.uno.c del Real
Decreto Ley 7/1996 debe conllevar la
nulidad del ejercicio de la facultad de
amortizar en caso de estar previamente
pactada o, en otro caso, del acuerdo de
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amortizacién anticipada entre presta-
mista y prestatario mediante la nova-
cién del contrato. Conforme a las reglas
generales del Cédigo Civil en materia de
nulidad de obligacionesy contratos, esto
implicaria el restablecimiento obligato-
rio y con efectos retroactivos del contra-
to originario, con la consiguiente obliga-
cién de reintegrar la cantidad pagada al
prestamista menos las cuotas e intereses
que se hubieran devengado de no haber-
se acordado la citada amortizacién.

Pues bien, en nuestra opinién, la nuli-
dad debe reservarse para el caso en que
la amortizacién hubiera sido acordada
de mutuo acuerdo entre las partes del
contrato y la prestamista conociera el
incumplimiento de la norma legal.

En cuanto a la legitimacién activa para
el ejercicio de la accién de nulidad, co-
rresponderia a cualquiera con interés
legitimo, que, conforme a lo explicado
en el apartado anterior, serian los titu-
lares de derechos de crédito existentes
hasta el momento de la amortizacién
del préstamo participativo en tanto no
se les paguen o garanticen sus créditosy
aquellos que hubieran contraido obligo-
ciones con la sociedad en la confianza de
la existencia de la financiacién subordi-
nada publicada en la memoria.

3.2. Acciones rescisorias y de defensa del
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derecho de crédito contra el presta-
mista

En caso de concurrencia de acreedores,
por resultar el patrimonio insuficiente
para la satisfaccién de los créditos, las
consecuencias se sitian principalmente
en el dmbito de las acciones rescisorias.
La amortizacién anticipada de un prés-
tamo subordinado supone una lesidn

3.3.

para la colectividad de los acreedores no
participativos (o «comunes») que puede
dar lugar al ejercicio de acciones resci-
sorias (concursales o no). En funcién de
si dichas acciones se promueven den-
tro o fuera del concurso de acreedores,
la sociedad prestamista, beneficiada
por la amortizacién anticipada de un
préstamo subordinado, podria verse
obligada a reintegrar la suma percibi-
da, bien a la masa activa del concurso,
bien a la sociedad prestataria en la me-
dida necesaria para que el acreedor o
acreedores perjudicados puedan cobrar
sus créditos.

Todo lo anterior es sin perjuicio de la po-
sibilidad de que el acreedor pospuesto
promueva una accién contra el acree-
dor participativo que cobré (indebida-
mente) de forma anticipada.

Responsabilidad de los administradores
de la prestataria y de la sociedad presta-
mista o sus administradores

El incumplimiento de una norma de
cardcter imperativo puede generar la
responsabilidad de los administradores
de la sociedad prestataria por los da-
Aos que sean objetivamente imputables
a la infraccién de esa norma tanto si la
perjudicada es la sociedad como si los
perjudicados son terceros.

Toda vez que la obligacién de dotar los
fondos propios en cuantia equivalente
a la del préstamo pendiente de amor-
tizacién tiene por finalidad reforzar la
situacién patrimonial de la compaiia en
proteccién de los acreedores, habria dano
indemnizable: a) si la sociedad presta-
taria hubiera incurrido en situacién de
insuficiencia patrimonial, y b) por la cuo-
ta proporcional que le corresponderia
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haber percibido a los acreedores protegi-
dos por la norma si la prestataria hubiera
dotado sus fondos propios en la medida
exigida por la norma infringida.

Eventualmente, pero sélo para el caso de
que el prestamista concediera su consen-
timiento a la amortizacién anticipada

del préstamo participativo (no prevista
inicialmente) conociendo que la pres-
tataria habia incumplido su deber de
dotacién de los fondos propios de la com-
pania, cabria extender esta responsabi-
lidad indemnizatoria al prestamista o,
en caso de ser una sociedad, a sus admi-
nistradores.

Advertencia legal: El contenido de este documento no se puede considerar en ningun caso recomendacién o asesoramiento legal sobre cuestién alguna.

Para mas informacién, consulte nuestra web www.ga-p.com, o dirfjase al siguiente e-mail de contacto: info@ga-p.com.
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