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1. Introduccién y por la que se modifica la Directiva (UE)

2017/1132 del Parlamento Europeo y del

El pasado 6 de septiembre se publicé en el
Boletin Oficial del Estado la Ley 16/2022,
de 5 de septiembre, de reforma del texto re-
fundido de la Ley Concursal, aprobado por
el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de
mayo, para la transposicién de la Directi-
va (UE) 2019/1022 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 20 de junio de 2019, so-
bre marcos de reestructuracién preventiva,
exoneracidn de deudas e inhabilitaciones,
y sobre medidas para aumentar la eficien-
cia de los procedimientos de reestructura-
cidn, insolvencia y exoneracidén de deudas,
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Consejo, sobre determinados aspectos del
Derecho de sociedades (Directiva sobre re-
estructuracién e insolvencia).

Concluye de esa manera la tortuosa y tardia
tramitacién de la reforma que empezamos a
conocer hace justo un ano, cuando el Gobier-
no de Espaia sacé a trdmite de audiencia pu-
blica el Anteproyecto de Ley de Reforma de
la Ley Concursal.

Se trata de una reforma profunda del sis-
tema concursal espanol aprovechando la
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obligada transposicién a nuestro ordena-
miento de la Directiva (UE) 2019/10232, y
que ha tenido en vilo a empresas y opera-
dores juridicos desde su inicio debido a la
preocupacidén que genera la dificil situacién
econbémica que atraviesa nuestro pais justo
en el momento en que se produce su apro-
bacién.

Segun los datos publicados por Axesor® du-
rante el mes de agosto, tras el alzamiento
de la moratoria concursal en vigor hasta
el 30 de junio de 2022%, los concursos de
acreedores en Espafia aumentaron en julio
un 21,72% respecto al mismo mes del ano
anterior. Mientras que segun los estudios
elaborados por Cepyme?®, la desaceleracién
de la recuperacién de la economia espafio-
lay el adverso impacto de la inflacidn sobre
las cuentas empresariales incrementaron en

A lo largo de esta nota analizaremos la
profunda renovacién del derecho precon-
cursal, que ve la luz con el claro objetivo
de solventar -cuanto antes- las dificultades
econdmicas que pueden afrontar los deu-
dores, eludiendo con ello la declaracidén
de concurso.

Reforma del derecho preconcursal espanol

Estamos sin duda ante la novedad mds im-
portante de la reforma, que modifica inte-
gramente el Libro Segundo de la Ley Concur-
sal, titulado “Del Derecho Preconcursal”.

De cara a conseguir que el escenario precon-
cursal facilite la consecucidén de acuerdos en-
tre deudor y acreedores, eludiendo el inicio
de procedimientos concursales, la reforma
introduce las siguientes novedades:

un 42 % la morosidad empresarial.

e« A fin de facilitar una actuacién lo mds
En este contexto de crecientes situaciones temprana posible, se amplian a tres los
concursales, con una economia deprimida 'y «escenarios de insolvencia», anadien-
un notable incremento de la morosidad em- do a la insolvencia inminente o actual,
presarial, la reforma introduce novedades de el de probabilidad de insolvencia, que
verdadero calado en nuestro ordenamiento acontecerd cuando sea objetivamen-

concursal. te previsible que el deudor no pueda

La reforma concursal entrard en vigor el préoximo dia 26 de septiembre, salvo por lo que se refiere a las novedades
introducidas en el Libro Tercero (“Procedimientos Especiales para Microempresas”), cuya entrada en vigor se retrasa
al 1 de enero de 2023.

2 Directiva (UE) 2019/1023, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio del 2019, sobre marcos de
reestructuracion preventiva, exoneracién de deudas e inhabilitaciones y sobre medidas para aumentar la eficiencia
de los procedimientos de reestructuracidn, insolvencia y exoneracién de deudas. El plazo para ello, después de su
prérroga, vencié el pasado 17 de julio del 2022

https://www-eleconomista-es.cdn.ampproject.org/c/s/www.eleconomista.es/economia/amp/11900149/Los-
concursos-de-acreedores-aumentaron-%E2%80%A6.

El Real Decreto Ley 27/2021, de 23 de noviembre, por el que se prorrogan determinadas medidas econémicas para
apoyar la recuperacién, aprobd la ampliacién de la moratoria concedida sobre el deber de solicitar la declaracién
de concurso hasta el 30 de junio del 2022. En el mismo también se especifica que el plazo de dos meses del que
dispone el deudor para solicitar la declaracién de concurso voluntario —ex art. 5 del Texto Refundido de la Ley
Concursal (en adelante, “TRLC”)— debe computarse a partir del 1 de julio de 2022, con lo que deberd entenderse
vencido el 1 de septiembre.

> https://cepyme.es/wp-content/uploads/2022/07/NdP-Morosidad_1T2022.pdf
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hacer frente a las obligaciones que ven-
zan en los dos afos siguientes y que per-
mitird al deudor comunicar el inicio de
negociaciones con los acreedores®.

Los acuerdos de refinanciacién que cono-
clamos hasta ahora se sustituyen por los
Planes de Reestructuracion, cuyo dmbito
de actuacién es mucho mds amplio.

Asi, los nuevos Planes de Reestructura-
cién no afectardn sélo al pasivo, sino
que también pueden alcanzar al activo
del deudor, con medidas como la venta
de activos o de unidades productivas o,
incluso, de la totalidad de la empresa,
con la novedad -que puede ser impor-
tante en algunos procesos- de permitirse
la resolucidn de contratos con obliga-
ciones reciprocas pendientes de cumpli-
miento y de alta direccién.

En cuanto al pasivo, a diferencia del
régimen actual, en el que Unicamente
podian extenderse los efectos de un
acuerdo de refinanciacién a los acree-
dores titulares de créditos financieros,
el Plan de Reestructuracién permitird
también el arrastre de otros pasivos (in-
cluyendo expresamente los de cardcter
contingente o condicional), como el

pasivo comercial, los créditos de dere-
cho publico e incluso de los socios (estos
dos Ultimos con ciertas limitaciones).

De cara a proceder a su aprobacién, el
Plan de Reestructuracién deberd agrupar
a los acreedores en clases. La reforma
concede gran margen a las partes que
impulsan el Plan de Reestructuracidon
para la configuracién de cada clase,
ddndose simplemente unas guias o prin-
cipios generales que aseguren la obje-
tividad en la diferenciacién de cada
clase (i.e., la existencia de un interés
comun, igualdad de rango concursal o
tipologia del crédito)’.

El Plan de Reestructuracion se entenderd
aprobado, como norma general, cuando
cuente con el voto favorable de todas y
cada una de las clases que queden por
él afectadas.

Para ello, deberd obtenerse el voto
favorable en cada clase de mds de
los dos tercios del pasivo incluido en
ella, si hablamos de clase desprovista
de garantias reales, o de mds de tres
cuartos del pasivo, si se trata de una
clase formada por créditos por garantia
real®.

¢ Nétese que hemos pasado de poder solicitar el preconcurso en los dos meses anteriores a incurrir en situacién de
insolvencia a poder hacerlo dos afos antes de que llegue dicho momento, aunque en ese contexto no serd posible
el arrastre de los socios o la imposicién del Plan a la propia deudora -lo que parece razonable dado que el valor de
la sociedad (y por tanto de sus acciones o participaciones) en ese escenario tan inicial de la insolvencia podria no
haberse visto deteriorado sustancialmente-.

" Si se prevén determinadas clases cuya configuracién ya viene determinada por la reforma. Asi, los créditos con
garantia real deberdn constituir una clase Unica, salvo que la heterogeneidad de los bienes o derechos gravados
justifique su separacién en mds de una clase. La reforma también aclara que los créditos de derecho pUblico
también constituirdn una clase Unica.

En cualquier caso, podemos ya vaticinar que la configuracién de clases serd seguramente, dada precisamente
la flexibilidad que el TRLC concede a las partes, uno de los principales motivos de discusién en los procesos de
aprobacién de Planes de Reestructuracidén no enteramente consensuales.

8 Cuando el Plan de Reestructuracién afecte a créditos vinculados por un pacto de sindicacién, se respetardn los
pactos contractuales sobre procedimiento y ejercicio del derecho de voto y se aplicardn las mayorias establecidas
en el apartado anterior, salvo que el propio pacto de sindicacién prevea una mayoria inferior para aprobar
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La reforma no solo contempla el arras-
tre intra clase (el arrastre de acreedo-
res disidentes dentro de una clase que
haya votado a favor, ya previsto en el
régimen anterior), sino también el de-
nominado como arrastre inter clase,
es decir, el arrastre a clases enteras de
acreedores que hayan votado en con-
tra del Plan de Reestructuracién. Para
ello, el Plan de Reestructuracién debe
haber sido aprobado por una mayoria
simple de clases (siempre que alguna
de las que vote a favor corresponda a
créditos con privilegio especial) o, en su
defecto, por al menos una clase que se
encuentre “dentro del dinero”, es decir,
que pueda presumirse que habria re-
cibido algun pago tras una valoracién
de la deudora como empresa en funcio-
namiento.

Importante novedad de la reforma es
la posibilidad de imponer el Plan de
Reestructuracién al deudor, a los socios
0 a ambos, siempre y cuando se obten-
gan las mayorias de voto favorable de
los acreedores indicadas en los aparta-
dos anteriores y, ademds, la sociedad

se encuentre en situacidn de insolvencia
actual o inminente®.

Asimismo se amplia la duracién del
periodo protector que concede la co-
municacién del inicio de negociaciones
con los acreedores, ya que la reforma
permite que se pueda solicitar una pré-
rroga de tres meses adicionales a los tres
inicialmente concedidos™. Es decir, se
contaria con 6 meses en total, mds el mes
adicional que se concede para preparar
y presentar la solicitud de concurso, en
caso de no haber sido posible la consecu-
cién de un Plan de Reestructuracion que
permita evitar o superar la situacién de
insolvencia.

De cara a facilitar el mantenimiento de
la actividad y con ello las posibilidades
de alcanzar un acuerdo, la reforma es-
tablece dos reglas de calado respecto
de los contratos con obligaciones reci-
procas:

— Porun lado, reitera la regla consis-
tente en que la comunicacién del
inicio de negociaciones no afectard

esos efectos. En ambos casos, si vota a favor la mayoria necesaria, se entenderd que aceptan el Plan de
Reestructuracién la totalidad de los créditos sindicados. Si no se obtiene la mayoria necesaria, se computardn los
votos individualmente, salvo que los créditos sindicados formen una Unica clase, en cuyo caso se considerard que el
Plan de Reestructuracién no ha sido aprobado por esa clase.

En ese sentido se incorpora también como novedad respecto al régimen actual el que, cuando el Plan de
Reestructuracién contenga medidas que requieran el acuerdo de los socios de la deudora, se estard a las reglas
generales aplicables al tipo de sociedad del deudor, pero con las especialidades en cuanto a plazos, convocatorias
de juntas y reglas de adopcidén e impugnacién de acuerdos que prevé el apartado segundo del articulo 631 del
TRLC. Reglas que por lo general otorgan mayor agilidad y flexibilidad a la aprobacién de los socios. Asimismo, la
reforma otorga a los administradores —o a quien designe el Juez homologante a propuesta de cualquier acreedor
legitimado— la facultad de llevar a cabo los actos necesarios para su ejecucidén cuando el Plan contuviera medidas
que requiriesen acuerdo de junta o asamblea de socios y éstas no lo hubiesen acordado.

La prérroga deberd solicitarse antes de que venzan los tres primeros meses y deberd ser solicitada o aprobada por
el 50% del pasivo que pueda resultar afectado por el posible Plan de Reestructuracién. En todo caso, la reforma se
otorga a los acreedores la facultad de levantar los efectos de la prérroga, siempre y cuando lo soliciten el 40% del
pasivo afectado. Se permite ademds que un acreedor solicite que no se le apliquen los efectos de la prérroga si ésta
pudiera causarle un perjuicio injustificado (en particular, su insolvencia) o supusiera una disminucién significativa
del valor de su garantia.
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a la vigencia de dichos contratos,
teniéndose por no puestas las cldu-
sulas que establezcan lo contrario.

— Porotro, se introduce la posibilidad
de que el Plan de Reestructuracién
resuelva esos contratos' cuando
esa resolucidn sea en interés de la
reestructuracién, siempre que la
sociedad deudora haya solicitado
previamente a la otra parte la mo-
dificacién de los términos contrac-
tuales o la propia resolucidén. La
parte contractual afectada podrd
impugnar tanto la propia resolu-
cién del contrato, alegando que no
es necesaria para el buen fin de la
reestructuracién, como la indemni-
zacidn prevista por dicha resolucién
anticipada. Y el crédito indemniza-
torio derivado de la resolucién po-
drd quedar afectado por el propio
Plan de Reestructuracion.

Con el mismo objetivo de mantenimiento
de la actividad, la reforma fomenta la
proteccidén de las financiaciones inte-
rinas y nuevas, es decir, las concedidas
durante el periodo de negociacién del
Plan de Reestructuracién o las previstas
en el Plany que sean necesarias para su
cumplimiento. Ademds de protegerlas
ante acciones rescisorias en un concurso
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posterior, la financiacién interina y la
nueva podrdn obtener igualmente una
preferencia en el cobro si se cumplen
determinadas condiciones', incluso en
el caso de que se hayan concedido por
personas especialmente relacionadas
con el deudor.

De cara a facilitar la capitalizacién de
créditos la reforma prevé que, en caso
de conversidn de créditos en acciones
o participaciones de la sociedad deu-
dora, se entenderd que los créditos son
integramente liquidos, vencidos y exi-
gibles, quedando asimismo excluido el
derecho de preferencia de los socios en
la suscripcidn de las nuevas acciones
o participaciones, en particular en las
operaciones acordedn.

Del mismo modo, si como consecuen-
cia de la capitalizacién de créditos se
produce un cambio en el control de la
sociedad deudora, se prevé que no se
apliquen las cldusulas contractuales de
cambio de control que la deudora hu-
biera podido pactar en contratos que se
reputen necesarios para la continuidad
de la actividad empresarial.

En cuanto a las ejecuciones que puedan
afectar al patrimonio del deudor y po-
ner en jaque la aprobacién del Plan de

Ademds, la reforma prevé que la resolucién anticipada de tales contratos por incumplimientos previos de la
deudora se mantendrd igualmente en suspenso, siempre que se trate de contratos necesarios para la continuidad
de la actividad empresarial.

Se contempla la posibilidad de suspender o extinguir los contratos suscritos con consejeros ejecutivos o personal
de alta direccién de la sociedad deudora cuando ello resulte necesario para el buen fin de la reestructuracién. La
indemnizacién resultante podrd ser moderada por el Juez competente para la homologacién, dejando en su caso
sin efecto la que se hubiera pactado en el contrato.

Tanto la financiacién interina, como la nueva, no serdn rescindibles si el Plan de Reestructuracién afecta a, al menos,
un 51% del pasivo total (mds del 60% en caso de haberse otorgado por personas especialmente relacionadas).
Asimismo, si se cumplen dichos porcentajes, el 50% de la financiacién proporcionada al deudor serd crédito contra
la masa y el resto serd calificado como crédito con privilegio general.
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Reestructuracidn, la reforma también
contempla la posibilidad de extender
la prohibicién de iniciar ejecuciones o la
suspension de las iniciadas que motiva
la comunicacién del inicio de negocia-
ciones con los acreedores a los bienesy
derechos que no sean necesarios para la
continuidad de la actividad, asi como a
las garantias prestadas por empresas
del mismo grupo que el deudor (algo
que no estaba previsto en la normativa
hasta ahora vigente), siempre que dichas
ejecuciones pusiesen en peligro las ne-
gociaciones y/o la viabilidad del deudor
y del garante.

Por Ultimo, en linea con el objetivo de
propiciar la adopcién de Planes de Re-
estructuracién que eviten la declaracién
de concurso, la reforma introduce dos
novedades importantes:

— Mientras estén en vigor los efec-
tos de la comunicacién del inicio
de negociaciones con los acree-
dores, quedard en suspenso el de-
ber legal de acordar la disolucién
por pérdidas que dejen reducido
el patrimonio neto a una canti-
dad inferior a la mitad del capital
social, resolviendo asi de una vez
por todas la duda acerca de si la
presentacién de la comunicacidn
del preconcurso es causa suficiente
para enervar la responsabilidad de
los administradores cuando con-
curre ademds causa legal de di-
solucioén.

— Y, por otro lado, en un hecho sin
precedentes en el derecho concur-
sal espanol, permite que los acree-
dores que representen mds del 50%
del pasivo que vaya a verse afecta-
do por el Plan de Reestructuracién
soliciten al Juez la suspensién de
la solicitud de concurso presentada
por el deudor.

La reforma también contempla una serie de
medidas que pretenden evitar el uso abu-
sivo de las herramientas anteriores:

o La reforma establece que se requerird la
homologacién del Plan de Reestructura-
cién -y por tanto un control judicial del
Plan- cuando se pretenda extender sus
efectos a acreedores, a clases enteras
de acreedores disidentes o a los socios;
también cuando se pretenda resolver
contratos o proteger la financiacién in-
terina y la nueva financiacién que esté
prevista en el Plan de Reestructuracién
—asi como los actos, operaciones o ne-
gocios realizados en el contexto de dicho
Plan— frente a las acciones rescisorias™
que se pudieran interponer en un con-
curso posterior.

o Novedad destacable es que se incluye
un trdmite incidental previo de pre-
aprobacién por el Juez homologante
de la configuracién de las clases que
se haya realizado a requerimiento del
deudor o de acreedores que represen-
ten mds del 50% del pasivo que vaya
a quedar afectado.

4 Para proteger la financiacién nueva y la interina frente a acciones de rescisién en un concurso posterior se requiere
la homologacién del Plan de Reestructuracién. Dicha proteccidn serd total para los Planes de Reestructuracién
cuyos créditos afecten al 51% del pasivo total, salvo que se pruebe que se llevaron a cabo en fraude de acreedores.
Si no se alcanzase dicha mayoria, serdn rescindibles si son perjudiciales para la masa activa, sin que sean de
aplicacién las presunciones establecidas en la ley para determinar la existencia de dicho perjuicio. La financiacién
interina o la nueva financiacién otorgada por personas especialmente relacionadas sélo gozard de proteccidn si
los créditos afectados por el Plan de Reestructuracidn representan mds del 60% del pasivo total.

6 Septiembre 2022



GA_P

La reforma prevé el necesario nombra-
miento de un «experto en reestructura-
ciones» cuando se solicite la homolo-
gacién de un Plan de Reestructuracién
cuyos efectos vayan a extenderse a
una o mds clases de acreedores o a los
socios que no hubieran votado a favor
del Plan cuando su voto fuera necesario
segun la normativa societaria®™.

Con la finalidad de limitar el arrastre
inter clase al que pudieran verse someti-
dos los acreedores titulares de derechos
de garantia real, la reforma les permite
instar la realizacién de los bienes o de-
rechos gravados en el plazo de un mes
desde que se haya dictado el Auto de
homologacidn, siempre que hayan vo-
tado en contra del Plan de Reestructura-
ciény pertenezcan a una clase en la que
el voto favorable hubiera sido inferior
al voto disidente.

Por Gltimo, en cuanto al régimen de im-
pugnacién de la homologacién judicial,
cabe destacar los siguientes aspectos:

— Porun lado, se establece la posibili-
dad de formular oposicién antes de
que se dicte el Auto de homologa-
cién, no siendo la sentencia que se
dicte susceptible de recurso alguno.
Como alternativa, la reforma per-
mite la impugnacién del Auto de
homologacién una vez éste se haya

dictado, pero su resolucién ya no
correrd a cargo del juez homologan-
te, sino de la Audiencia Provincial'.
Ambas vias son excluyentes, con lo
que si se opta por la primera, ya no
se podrd acceder a la segunda.

Las causas y la legitimacién para
la impugnacién dependerdn de si
el Plan ha sido aprobado o no por
todas las clases de créditos, sien-
do inferiores en nimero las causas
de oposicién o impugnacién de los
planes aprobados por todas las
clases. En cuanto a las causas de
oposicién o impugnacién conviene
destacar que:

1. Se prevé como causa de im-
pugnacién de cualquier Plan
de Reestructuracién (esté o no
aprobado por todas las cla-
ses) la regla del mejor interés
de los acreedores'’, que permi-
te impugnar a los disidentes
que hubieran percibido mds
en una hipotética liquidacién
concursal situada dos afios
después de la formalizacidén
del Plan.

2. Por lo que se refiere a la opo-
sicién o impugnacién de los
Planes no aprobados por to-
das las clases, destacan las

> También serd obligatorio su nombramiento en caso de que lo solicite el deudor o un 50% del pasivo afectado por el
Plan o bien lo acuerde el Juez en caso de que se proceda a la suspensidn general de las ejecuciones o a la prérroga
de dicha suspension.

® La reforma también permite impugnar la resolucién de contratos con obligaciones reciprocas pendientes de
cumplimiento que se haya acordado en el Auto de homologacién.

" En el caso de la causa de impugnacién relativa a que los acreedores sufran una reduccién del valor de sus créditos
manifiestamente superior a la que resultaria necesaria para garantizar la viabilidad de la empresa deudora, en la
versién finalmente aprobada se ha mantenido la mencién a que en caso de cesidn de créditos, se presumird que no
concurre esta circunstancia cuando el acreedor impugnante haya adquirido el crédito con un descuento superior a
la reduccién del valor que éste padece.
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3.

causas que tratan de procurar
la existencia de equidad en la
solucidn que promueve el Plan
de Reestructuracién; asi, serd
impugnable el Plan que no
respete el trato equivalente
entre clases del mismo rango,
la prohibicién de conceder a
una o varias clases importe o
derechos superiores al valor
de sus créditos y la prohibicién
de conceder a una clase de
rango inferior, o a los socios,
cualquier importe o derecho
cuando la clase superior a la
que pertenece el impugnante
no ha percibido el total de sus
créditos (regla de “prioridad
absoluta”). Esta Ultima regla
se puede excepcionar si la via-
bilidad de la empresa lo exige
y el perjuicio de los créditos
afectados no es injustificado.

— La estimacién de la impugnacién
producird la ineficacia del Plan de
Reestructuracidn Unicamente cuan-
do la causa de impugnacién sea la
insuficiencia de las mayorias o la de-
fectuosa formacién de las clases de
créditos. En otro caso, la estimacién
de la impugnacién implicard que los
efectos del Plan de Reestructuraciéon
no se extenderdn al impugnante; si
no fuera posible revertir los efectos,
tendrd derecho a indemnizacién de
dafos y perjuicios a cargo de la so-
ciedad deudora.

Conclusién
Nos encontramos, en definitiva, ante nove-

dades cuantiosas y de profundo calado de
las herramientas preconcursales.

Como hemos visto, la reforma plantea una
completa transformacién del derecho pre-
concursal con varias finalidades: a) antici-
par las actuaciones a una fase lo mds tem-
prana posible para proteger el valor de la
empresa; b) dotarlo de las herramientas
necesarias para facilitar la consecucidn
de soluciones preconcursales, y ¢) otorgar
mds capacidad de maniobra a los acree-
dores, que podrdn en algunos supuestos
imponer la reestructuracién a los socios del
deudor.

En la misma linea de articular mecanismos
preconcursales realmente efectivos para la
proteccién del valor empresarial, cabe leer
la inclusién en la reforma de la histérica
reivindicacién de la posibilidad de afecta-
cién de pasivos de naturaleza distinta a la
financiera o la capacidad de operar sobre
las relaciones contractuales también como
contenido posible del Plan. Si habria sido
deseable, si lo que se persigue es atajar las
situaciones de insolvencia en un momento
temprano sin tener que acudir a un proce-
dimiento concursal, un paso mds decidido
para un mayor grado de sometimiento a
los Planes de Restructuracién de los crédi-
tos de derecho publico, siendo este uno de
los aspectos mds polémicos y criticados
de la reforma.

En todo caso, la apuesta preconcursal es
positiva y creemos que debe ayudar a supe-
rar la situacién a la que pueden verse abo-
cadas una gran parte de las empresas de
este pais en un futuro lamentablemente cer-
cano.

En todo caso, a partir de ahora serd necesario
hacer un seguimiento estrecho del desarrollo
prdctico de la norma aprobada a fin de veri-
ficar si, finalmente, permite alcanzar los ob-
jetivos planteados.
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