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Apenas se ha secado la tinta con la que se
escribid la disposicién adicional 8.2 del Tex-
to Refundido de la Ley Concursal (TRLC)
por la Ley 16/2022, y ya el Gobierno nos
regala el 28 diciembre una nueva norma
relativa a los avales del Instituto de Crédito
Oficial (ICO) regulados en los reales decre-
tos leyes 8/2020, articulo 29; 25/2020, ar-
ticulo 1; 6/2022, articulos 29-30; 5/2021,
articulo 16, y en el Acuerdo del Consejo de
Ministros de 11 de mayo del 2021. De mo-
mento (esperamos correccién de erratas
en el BOE) el articulo 105 del Real Decreto
Ley 20/2022 procede con técnica deficien-
te porgue incorpora una norma nueva, pero
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no da una nueva redaccién a la disposicidn
adicional 8.2 del Texto Refundido de la Ley
Concursal.

Reparemos en que la sustancia de la regula-
cidén juridico-privada que se realiza en todas
estas normas consiste en constituirse en un
régimen de excepcidén del régimen general
de cobro o recobro de los créditos de dere-
cho publico (en este caso, los que correspon-
derian al Estado avalista en via de regreso
contra el deudor principal, y, en su caso,
contra el acreedor avalado) que se contiene
en los articulos 10.1y 116 bis de la Ley Ge-
neral Presupuestaria (Ley 47/2003) y en los
articulos 280.4.2, 317.2, 318, 325,329, 488.3,
489, 605, 616.2, 616 bis, 671y 698.6 del Texto
Refundido de la Ley Concursal.
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En la regulacion del Real Decreto Ley 20/2022
destaca como novedad la posibilidad de
que sea directamente la Abogacia del Esto-
do la que represente y gestione los créditos
«subrogados» en el concurso o preconcurso
y la que ejerza directamente derechos de
voto en planes de continuacién o propues-
tas de convenio. Sin embargo, no es de esto
de lo que me voy a ocupar aqui, sino, para-
ddjicamente, de aquella parte de la norma
que no ha cambiado con el tiempo o (en apa-
riencia) ha cambiado poco. Con todo, la no-
vedad fundamental de esta norma merece
una reflexién de alcance mds general, y es
que el acreedor que opera sin riesgo no pue-
de internalizar eficazmente las ventajas ni los
costes de sus decisiones (voto, adhesién). El
deudor de refuerzo con «bolsillo profundo»
en seguida aprecia que el acreedor principal
carece de incentivos para optimizar la suerte
del crédito. Claro es que esto tenia que haber
sido tenido en cuenta en todas las situaciones
de concurrencia entre la actualidad del crédi-
to principal y la contingencia del crédito de
regreso, como es el caso del articulo 628.2. No
se ha hecho asiy la solucidn que se ha sequido
de incentivar al acreedor principal a que vote
en contra del convenio o plan no es la mejor
manera de mostrar el compromiso con el cré-
dito. Es un absurdo pedir la autorizacién de la
Agencia Estatal de Administracién Tributaria
en el apartado 7, I, sélo si se va a votar en
favor de la propuesta. Es verdad que el absur-
do es menor si el acreedor principal todavia
retiene un 20 % del riesgo de crédito.

Tres normas del Real Decreto Ley 20/2022

Lo que deberd ser el contenido de la dis-
posicién adicional 8.2 de la Ley 16/2022
(TRLC) cuando se haga la correspondiente co-
rreccién de erratas del articulo 105 del Real
Decreto Ley 20/2022, y en la parte que aqui
mds interesa, serd como sigue:

(-]

(-]

(-]

Los créditos derivados de los avales
pUblicos [ICO] [...] tendrdn el rango
de crédito ordinario, sin perjuicio de
la existencia de otras garantias otor-
gadas al crédito principal avalado,
en que ostentard al menos el mismo
rango en orden de prelacién a los
derechos correspondientes a la parte

del principal no avalado.

El auto de declaracién de concurso
y el auto de apertura del procedi-
miento especial para microempre-
sas del deudor avalado, indepen-
dientemente de que se haya iniciado
o no la ejecucién del aval o se haya
producido pago al acreedor princi-
pal, producirdn la subrogacién del
Ministerio de Asuntos Econémicos y
Transformacién Digital por la par-
te del crédito principal avalado, en
particular, para que se ejercite la
adhesién u oposicién a las propues-
tas de convenio o el derecho de voto
en los planes de continuacién confor-
me a lo previsto en el apartado 6 de

la presente disposicion.

En los planes de reestructuracion
corresponderd en todo caso el dere-
cho de voto a la entidad financiera
titular del crédito principal avala-
do. Este derecho de voto se emitird
de forma separada por la parte del
crédito avalado respecto de la par-
te restante del crédito no avalado
que corresponde a la entidad finan-

ciera.
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El apartado 2 permanece inalterado en la
reforma del Real Decreto Ley 20/2022. El
apartado 7 es nuevo (no sélo en la enumera-
cién) en su segundo inciso, que es el que nos
importa. El apartado 5 va mds alld del apar-
tado 4 del Texto Refundido de la Ley Concur-
sal, puesto que ahora la subrogacién en favor
del Ministerio de Economia se producird a to-
dos los efectos desde la apertura del concurso
y no «a los solos efectos de su intervencién en
el concurso». Pero no es enteramente nuevo,
pues la norma actual casi reproduce el con-
tenido del apartado tercero del anexo Il del
Acuerdo del Consejo de Ministros de 11 de
mayo del 2021, cuyo tenor era el siguien-
te (el texto destacado en itdlica no ha sido
reproducido en la Ley 16/2022 ni en el Real
Decreto Ley 20/2022):

El auto de declaracién de concurso,
independientemente de que se haya
iniciado o no la ejecucién del aval,
producird la subrogacion del Mi-
nisterio de Asuntos Econdémicos y
Transformacién Digital en las ope-
raciones de financiacién de los ava-
les. A estos efectos, las entidades fi-
nancieras adoptardn los acuerdos y
anotaciones que resulten necesarios
como consecuencia de esta subro-
gacién y hardn las comunicaciones
oportunas también al cliente y al
ICO, dentro de la normativa y régi-
men aplicable a estos avales. La su-
brogacién no supondrd obligacién
alguna de ICO con el deudor y las
entidades financieras seguirdn en
todo caso gestionando el conjunto
de la operacidn financiera, incluyen-
do la parte del principal subrogado,
en los términos acordados en el con-
trato marco con ICO conforme a los
Acuerdos de Consejo de Ministros

aplicables.
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Voy a hacer tres observaciones (no las Uni-
cas posibles) sobre esta seleccidn normativa
que cierra por ahora la larga historia de in-
certidumbres que han seguido estos avales
en las normasy en los pleitos.

Financiero, ordinario, con el mismo rango

El confuso segundo inciso del apartado 2 se-
guramente quiere (y queria) decir que, si el
crédito principal avalado gozare de otra
garantia (real) que mejorase su rango, de
ese mismo rango gozard el crédito de regre-
so puUblico, de forma que este crédito tendrd
la misma calificacién que la parte (20 %) no
avalada por el ICO, en la que no se produce
regreso.

Mds explicito era el apartado quinto del
anexo Il del Acuerdo del Consejo de Minis-
tros de 11 de mayo del 2021: «con cardcter
general, y sin perjuicio de la existencia de
garantias otorgadas a estos préstamos, com-
partidas pari passu entre la entidad finan-
ciera y el ministerio titular del aval, el cré-
dito avalado por el ministerio ostentard al
menos el mismo rango en orden de prelacién
a los derechos correspondientes a la parte
del principal no avalado».

. Comentarios

§ 1. Esta igualdad de rango es inde-
pendiente de que el Estado se haya
subrogado o no ex lege en el supuesto
del apartado 5 (auto de declaracién
de concurso y auto de apertura de pro-
cedimiento especial para microem-
presas).

§ 2. Pero ¢podrd degenerar el crédito
de pUblico a subordinado si posterior-
mente degenera de esta forma el crédi-
to de la entidad financiera? Parece que



GA_P

no, porque por disposicién legal estos
créditos tendrdn (como poco) rango or-
dinario. Por tanto, el articulo 263.2, Il,
del texto refundido no se aplica, con in-
dependencia de si el crédito «pUblico»
es o no contingente.

§ 3. Esta regla de equiparacién auto-
mdtica impediria, parece, que el plan
del articulo 616.3 pudiera no atribuir a
ambos créditos el mismo rango dentro
de la misma clase.

§ 4. Pero jcudles son los créditos con-
currentes del mismo rango? Cuando el
Estado no se subroga ex lege, laregla pari
passu se aplica a dos créditos distintos:
el de la entidad contra el deudor afecto-
do porel plany el de regreso del Estado
contra este deudor después del pago
a la entidad. En realidad, estos crédi-
tos se suceden, pero no concurren en
el tiempo. Pero, si se ha producido la
subrogacién ex lege del apartado 5,
la igualdad de rango y condiciones no
requiere regla alguna: el crédito del
Estado «directo» contra el deudor por
el 80 % tiene el mismo rango que el cré-
dito directo de la entidad financiera por
el restante 20 %.

§ 5. Vamos a partir del caso de que
exista pari passu sin subrogaciéon del
Estado. ¢Y si el banco prestamista se
procurd una garantia real cumulativa
limitada a cubrir la parte del crédito no
avalada por el ICO? Quizd la garantia
que pudo conseguir del deudor no daba
para mds que para cubrir la parte no
avalada. Imaginemos que la parte
no avalada es veinte y el banco se procu-
ra una garantia real con una responsabi-
lidad limitada a veinte por la parte del
crédito no avalada. ;Tiene que repartir

con el ministerio estos veinte para que se
imputen proporcionalmente a las partes
avaladas y no avaladas? No lo creo.

§ 6. Pero ¢y si la garantia de respon-
sabilidad limitada se constituye preci-
samente para los veinte no avalados,
pero no como parte separada del crédi-
to? Es decir, simplemente, garantia real
por veinte. Entonces rige la regla de re-
parto pari passu. Igual rige si la garantia
se constituye sin méximo de responsabi-
lidad ni divisién de la deuda, pero resul-
ta que su «valor razonable» no excede
de la parte no avalada.

§ 7. Imaginemos, por el contrario, que
la garantia real es de cobertura total.
¢iNo podrd el banco ejecutar previa-
mente esta garantia antes de acudir
al aval del ICO? Parece que si, porque
el crédito puUblico no sale perjudicado.
Pero ¢cdmo podrd el banco tomar esta
decisién a partir del auto de declaracién
del concurso siya el crédito no le perte-
nece ni, por tanto, las garantias reales
de éste? Porque no parece que una de-
cisidn de este tipo pertenezca al poder
delegado en las entidades por el parra-
fo Il del apartado 5y por el primero del
apartado 3.

§ 8. A tenor del apartado sexto in fine
del Acuerdo del Consejo de Ministros del
2021 ya resefiado, las entidades finan-
cieras abonardn al ICO el porcentaje,
«en pari passu, de las recuperaciones
equivalentes al riesgo avalado que, en
su caso, realicen de los importes impa-
gados». No se entiende el sentido de la
regla. Parece que se trata de lo siguien-
te: si el deudor fallido en parte pagd
algo de su deuda, la entidad no puede
imputar el pago a la parte no avalada
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de su crédito, sino distribuirlo a prorrata.
Si, en el caso anterior, el ICO pagd el dé-
ficit y se subroga por el articulo 1839 del
Cédigo Civil (CC), tiene derecho a la
cuota de regreso pari passu con el resto
del crédito no avalado, es decir, se pro-
ducird el supuesto de hecho contrario al
establecido en el articulo 1213 de dicho
cédigo.

§ 9. Un tercer sentido de la regla pari
passu se contiene en la exposicién de
motivos de la Ley 16/2022, apartado
VIII, que no se incorpord al texto legal
ni estd tampoco en el Real Decreto
Ley 20/2022: «En caso de que se pro-
duzcan pérdidas como consecuencia
del impago de las operaciones avala-
das, el Estado y las entidades financieras
las asumirdn de manera proporcional al
nivel de cobertura del aval». Esto equi-
vale a la regla que acabamos de glosar
proveniente del Acuerdo del Consejo
de Ministros, que, por cierto —queda di-
cho—, no estd incorporada en la norma
vigente ni debe entenderse implicita en
el apartado 2 de la norma nueva.

§10. ElEstado tiene «derecho al rango»
correspondiente a la garantia real de re-
fuerzo que pudiera existir. Pero el Esta-
do no tiene una pretensién protegida de
que la garantia real sea de determinada
condicién. Quiero decir, el Estado toma
el rango de esta garantia en el estado
en que se encuentra, en que se adquie-
re por el acreedor. Por ejemplo, es una
garantia real de segundo rango, es
una garantia sin valor, es una garantia
con pactos de subrogacién preferente
de terceros, etc. Una vez que el aval ha
sido prestado, la garantia real no puede
ser modificada in peius, siempre que en
este momento la garantia real estuviera
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en el patrimonio del acreedor financiero
y, por ende, en el horizonte del crédito
de regreso.

La subrogacién ex lege

La subrogacién automdtica del apartado 5
opera ahora con independencia del pago
—lo que siempre pretendié la Administra-
ciény le negaron casi siempre los jueces—. Es
una forma de decir a los bancos que renun-
cien a cualquier forma de gestionar su crédi-
to distinta del pago por el Estado avalista. En-
tre otras consecuencias que esta norma arras-
tra figura la de que el deudor concursado se
encontrard negociando frente a frente con
crédito pUblico en situacidn de concurso en
lugar de con crédito privado, con la inflexibi-
lidad de los términos de la negociacién.

. Comentarios

§ 11. Pero ies realmente una subro-
gacién (auténtica) ex lege? Segun el
apartado 3, las entidades financieras
son «las titulares del crédito principal
avalado», y esta declaracién no parece
que esté excepcionada en el supuesto
del apartado 5. Lo confirma el propio
tenor de este precepto cuando instru-
mentaliza la subrogacién «en particular
para que se ejercite la adhesién u oposi-
cién». Ello sugiere que en las entidades
financieras queda todavia una especie
de titularidad residual.

§ 12. Esta subrogacién ex lege previa
al pago por el fiador no cumple ninguna
funcién prdctica que no hubiera podido
conseguirse mediante una (todavia mao-
yor) atadura de la discrecionalidad de
voto del acreedor principal. ¢Serd para
que el crédito «puUblico» no se limite a
ser un crédito contingente? Bastaria con
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vincular con limites y autorizaciones a
las entidades financieras, sin «dero-
gar» el articulo 261.3 del texto refundi-
do, como, por demds, se hace en el Real
Decreto Ley 20/2022 también para los
créditos en que no se produce subro-
gacién. Parece mentira la cantidad de
tiempo que se ha estado luchando en el
Boletin Oficial del Estado para una mi-
nucia de este tipo, que no pasa de ser un
emblema decorativo.

§13. Lanegociacién de planes de rees-
tructuracién no comporta subrogacién
de ninguln tipo. El Estado no se subroga
ex lege si no se ha producido la aper-
tura del concurso. Entonces, deberian
aplicarse los articulos 616.3 y 628.2 del
Texto Refundido de la Ley Concursal.
En efecto, el crédito principal de la en-
tidad financiera es el que vota, con-
forme al articulo 628; pero lo hace,
conforme a la norma especial del Real
Decreto Ley 20/2022 —es decir, con o
sin la autorizacién ministerial corres-
pondiente segUn los casos del aparta-
do 7—, por la parte del crédito avalado
por el ICO.

§14. A diferencia de lo establecido en
el apartado 6 (planes de continuacién o
propuestas de convenio), en el caso pre-
sente no hay un voto en nombre ajeno,
porque el titular del crédito es la enti-
dad, si bien vinculada en su voto en par-
te fiduciariamente por la autorizacién
ministerial. Entonces, ;qué sentido tiene
la letra c del apartado 3? (Los abogados
del Estado intervendrdn en los procedi-
mientos previstos en la Ley Concursal, en
todo caso, «en la tramitacién del plan
de reestructuracién, en particular, para
oponerse a la formacién de clases y para
impugnar u oponerse a la homologacién

del plan de reestructuracién»). Al respec-
to hay que atender a lo que sigue:

§15. El crédito «contingente» del Esta-
do en el caso del apartado 6 estd
también en la clase de créditos afec-
tados por el plan, aunque contingen-
te (art. 616.2 TRLC). Su cardcter contin-
gente no le priva de derecho a voto
dentro de su clase, salvo en la hipdtesis,
que es la nuestra, del articulo 628.2 del
Texto Refundido de la Ley Concursal.
La norma que ahora comentamos del
Real Decreto Ley 20/2022 es precisa-
mente una excepcidn a este precepto
del texto refundido. La legitimacién
de la Abogacia del Estado es cumula-
tiva con la de la entidad, incluso en la
parte avalada, con lo cual puede haber
dos votos, contrarios, por el mismo cré-
dito material, sin perjuicio de la auto-
rizacién precisa en los supuestos del
apartado 6.

§16. ;Mas estardn el crédito principaly
el crédito publico de regreso incluidos en
la misma clase? La norma especial esta-
blece que este crédito derivado del aval
es financiero y ordinario. Pero scémo va
a incluirse en la misma clase, dadas las
limitaciones del apartado 4 de la nor-
ma (incluso aunque no operen aqui las
otras restricciones del articulo 616 bis
del texto refundido) y el hecho de que
los créditos de la misma clase han de
merecer un tratamiento paritario en el
plan, lo que serd imposible cuando entre
las clases de los ordinarios financieros
haya crédito «pUblico», siquiera con los
efectos «limitados» del apartado 4? Se
trata de una paradoja: no es crédito
publico, que formaria clase Unica con
todos los de su clase; pero tampoco es
crédito de la clase del crédito principal
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avalado, si es que ha de cumplirse el
principio de paridad de los articulos
638.4.2y 654. 5.2 del Texto Refundido
de la Ley Concursal.

§17. Digo mds. Supongamos que el cré-
dito principaly el de regreso no estdn en
la misma clase. No se aplicaria entonces
el articulo 628.2 del texto refundido. La
entidad financiera votaria por el todo
de su crédito en su clase y el Estado vo-
taria por todo su crédito de regreso en
la suya. No es precisa subrogacién ni
ninguna otra precaucién por parte del
Estado. ¢Y por qué no iban a poder votar
dos veces si puede votar en su clase el
titular de un crédito contingente y pue-
den votar a la vez Pedroy Juan si la con-
tingencia equis es para uno condicién
suspensiva y para otro resolutoria?

Planes de reestructuracién

En los planes de reestructuracién, la entidad
financiera votard por la totalidad del crédi-
to. Este derecho de voto se emitird de forma
separada por la parte del crédito avalado
respecto de la parte restante del crédito no
avalado que corresponde a la entidad finan-
ciera. En caso de ser necesaria, la falta de
autorizacién previa de la Agencia Estatal
de Administracién Tributaria determinard el
perjuicio del aval en la parte que no hubiera
sido ejecutaday, en su caso, la conservacién
de los derechos de recuperacién y cobranza
por el Ministerio de Asuntos Econédmicos y
Transformacién Digital, sin que el contenido
del plan de reestructuracién produzca efectos
frente a él.

. Comentarios

§ 18. Parece que se ha querido con-
seguir alguna flexibilidad. Ahora no
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necesitan las entidades financieras
autorizacién ministerial para votar a
su discrecidn por la parte del crédito
no avalado. Ello quiere decir que estos
acreedores pueden llegar a emitir un
voto divisible. No hay problemas insu-
perables en esto, salvo que la parte del
crédito no avalado esté dotada de go-
rantia real o ésta sea indivisible para la
totalidad del crédito, porque cualquier
voto destructivo o aminorador del valor
de la garantia indivisible comporta que
el Estado dejard de pagar el aval por
haberse producido, en su caso, perjuicio
en la subrogacioén.

§19. Repdrese en el apartado 4 (en los
mismos términos que el 616.1 bis TRLC):
«Los [planes, convenios] no pueden im-
poner a estos créditos ninguno de los
contenidos siguientes». Pero, sino se ha
producido la subrogacioén, es cierto que
si se pueden imponer tales contenidos.
La solucién para el acreedor pUblico no
es la de abortar el cambio de régimen
de un crédito que es de titularidad aje-
na, sino hacer inmune el crédito de regre-
so d este cambio de régimen. Es como la
transaccién del articulo 1835 del Codi-
go Civil a la que se hubiera llegado en-
tre acreedor principal y deudor sin con-
sentimiento del fiador. Y alli donde el
mantenimiento del status quo ex ante
de la accién de regreso no fuera ya posi-
ble (v. gr., se ha cancelado una garantia
real en el plan homologado), el avalista
se libera por perjuicio en la accién de
regreso.

§ 20. ;Qué consecuencia comporta el
«perjuicio del aval» en los términos del
pdrrafo final del apartado 7? Confor-
me al articulo 1852 del Cédigo Civil, el
avalista quedaria liberado. Pero sélo
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quedaria liberado en los términos en
los que el voto del acreedor haya de-
terminado un perjuicio efectivo del
crédito de regreso del Estado. Es tam-
bién un problema que puede descri-
birse bajo la regla del «mejor interés»
de los acreedores. El Estado no puede
exonerarse por la produccién de una

situacion acorde al plan que no perjudi-
ca en mds su ya pésima posicién como
avalista de regreso frente a un deudor
fallido en ausencia de reestructuracion.
Si este desbalance no se produce, el Es-
tado carece de derechos de «recupe-
racién y cobranza» frente a la entidad
financiera acreedora del aval.

Advertencia legal: El contenido de este documento no se puede considerar en ningldn 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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