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INTRODUCCION

La regulacion del Derecho Preconcursal y de las reestructuraciones empresariales en Espafia
ha transcurrido paralelamente a la crisis econdmica iniciada en el afio 2008 y que ha incidido
hasta la actualidad en la estructura econdémica de nuestro pais.

La Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, ha sido desde su promulgacion, objeto de
numerosas y sucesivas reformas a traves de las cuales se ha intentado adaptar la legislacion
concursal a la nueva situacion socioecondémica que presentaba el tejido economico nacional. De
esta suerte, se incorporaron paulatinamente diversos mecanismos o instrumentos de caracter
preconcursal mediante los que se permite llevar a cabo reestructuraciones empresariales con el
objetivo de presentar una alternativa al concurso de acreedores. Este se ha configurado como un
procedimiento al que la mayoria de los deudores acuden cuando se encuentran en una situacién
de insolvencia pero que, en la mayoria de los casos, desembocan en su liquidacion sin posibilidad
de revertir la situacion de insolvencia e impidiendo la continuidad de su actividad.

Entre estos mecanismos, los acuerdos de refinanciacion se introdujeron mediante el Real
Decreto-Ley 3/2009, de 27 de marzo, de medidas urgentes en materia tributaria, financiera y
concursal ante la evolucion de la situacion econémica. Estos instrumentos fueron ideados como
mecanismos que, amparandose en la autonomia de voluntad, permiten a los deudores con ciertas
dificultades de solvencia continuar con su actividad profesional o empresarial y alcanzar un pacto
con sus acreedores.

Posteriormente, a través de la Ley 38/2011, de 10 de octubre, de reforma de la Ley Concursal,
se introdujo en la Disposicion Adicional 42 el régimen de los acuerdos de refinanciacion
homologados judicialmente, sufriendo posteriores reformas hasta alcanzar su actual redaccion.
Estos acuerdos se constituyeron como un instrumento preconcursal que presenta una naturaleza
hibrida entre el modelo judicial y el modelo contractual de los acuerdos de refinanciacion,
requiriéndose por ello la participacién judicial a través del trdmite de la homologacion.

Actualmente, la Ley Concursal se encuentra ante un nuevo escenario reformista en el que se
intentara mejorar la actual redaccién y regulacién que en muchos casos es ambigua e inexacta,
dejandola abierta a multiples interpretaciones. Por un lado, esta pendiente la aprobacién de un
Real Decreto-Legislativo por el que se apruebe el Texto Refundido de la Ley Concursal cuyo
ultimo proyecto fue publicado el pasado afio, y que vendria a modificar sustancialmente el
régimen de los institutos preconcursales; y, por otro lado, la reciente Directiva (UE) 2019/1023
del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de junio de 2019 sobre marcos de reestructuracion
preventiva que debera ser traspuesta a la legislacion estatal a mas tardar el 17 de julio de 2021, y
que viene a introducir importantes novedades en el régimen de los mecanismos de
reestructuracion preventiva y a cohesionar la regulacion existente en los diferentes Estados
miembros.

Ante todo, esta amalgama de reformas, pasadas y futuras, tienen el objetivo de profundizar,
regular y mejorar las alternativas al concurso, ofreciendo a los deudores soluciones mas agiles y
eficaces a sus crisis financieras y economicas. Todo ello responde, por tanto, a la idea que subyace
bajo la siguiente cita de Franklin D. Roosevelt: “Es de sentido comdn tomar un método y
probarlo. Si falla, admitelo con franqueza y prueba con otro. Pero, sobre todo, intenta algo”.

Desde un punto de vista practico, a partir de su incorporacion en la legislacion concursal, el
namero de acuerdos de refinanciacion se ha ido incrementando gradualmente sin que hayan sido
excesivamente numerosos a causa del desconocimiento de su existencia y de la escueta
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regulacion. No obstante, desde el 2015, se ha observado una caida paulatina de su utilizacion
hasta la actualidad. Asi, con las nuevas reformas se intentard dar un nuevo empuje a su uso,
intentando consagrarlo como el principal mecanismo que permita a los deudores dar una solucién
continuista y eficaz de sus problemas de solvencia, dejando las soluciones liquidativas
exclusivamente al procedimiento concursal.

Partiendo de estas premisas, este trabajo realiza una aproximacion juridica-privada a los
acuerdos de refinanciacion y su homologacion judicial desde un andlisis de la legislacién actual,
la doctrina y la jurisprudencia. Para ello, se parte de un estudio genérico de la insolvencia del
deudor, presentando los instrumentos preconcursales actuales en la legislacion concursal, para
posteriormente exponer detenidamente los principales aspectos de los acuerdos de refinanciacion
y de su homologacion judicial.
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CAPITULO 1. CRISIS PATRIMONIAL DEL DEUDOR: ESPECIAL
REFERENCIA AL DERECHO PRECONCURSAL

1.1. Crisis patrimonial del deudor.

El art. 1911 del Codigo Civil' regula el principio de responsabilidad patrimonial universal,
segun el cual “del cumplimiento de las obligaciones responde el deudor con todos sus bienes,
presentes y futuros”. En palabras de Capilla Roncero, en este precepto “se recoge la afirmacion
del caracter patrimonial (se responde con los bienes) y universal (con todos ellos) de la garantia
que presta el deudor por el mero hecho de serlo, como regla general’?.

De esta forma, la responsabilidad patrimonial del art. 1911 CC se realiza a través de los
procesos ejecutivos que se encuentran regulados en nuestra legislacion, en los arts. 517 y ss. de
la Ley de Enjuiciamiento Civil®. Estos procesos se dirigen al embargo de bienes del deudor y a
su liquidacion o enajenacion por valor suficiente para satisfacer el importe de los créditos
exigibles®. Asi, cuando el deudor se encuentra en estado de solvencia (situacion que permite el
cumplimiento de sus obligaciones o compromisos con su pasivo exigible), los acreedores con
créditos vencidos y no satisfechos podran acudir a dichos procedimientos para saldarlo.

La problemaética surge cuando el deudor se encuentra en una situacion de insolvencia, dado
que no podra satisfacer todos los créditos exigibles. En estos casos habra que acudir a las formulas
reguladas en el Derecho especial correspondiente®. El procedimiento concursal implica un
proceso judicial universal en el cual se sustituye el medio de tutela judicial ordinario, que opera
a traves de la ejecucion forzosa bajo el principio prior in tempore potior in iure, por otro
extraordinario a través de un procedimiento colectivo basado en el principio de paridad de trato
entre los acreedores (par conditio creditorum)®. La finalidad del procedimiento concursal radica
en “razones de justicia®’, ya que, de no existir, los acreedores mas diligentes en el ejercicio de
acciones ejecutivas verian satisfechos sus créditos, mientras que otros, de la misma categoria o
clase, perderian la posibilidad de cobrarlos.

Por altimo, debemos indicar que la Ley Concursal® prevé dos soluciones al concurso que
procuran obtener la maxima satisfaccion de los acreedores concursales. En primer lugar, el

! Espafia. Real Decreto de 24 de julio de 1889 por el que se publica el Cédigo Civil. Gaceta de Madrid, 25 de
julio de 1889, nim. 206, pp. 249 a 259. En adelante CC.

2 CAPILLA RONCERQO, Francisco de Sales. La Responsabilidad patrimonial universal y el fortalecimiento
de la proteccion del crédito. Primera Edicién. Jerez: Fundacién Universitaria de Jerez, 1989. 168 pp. ISBN: 84-
87630-00-6. P. 7.

3 Espafia. Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil. Boletin Oficial del Estado, 8 de enero de 2000,
nam. 7, pp. 575 a 728. En adelante, LEC.

4 Hay que tener en cuenta, en este punto, el art. 178 bis de la Ley Concursal, que regula la exoneracion del
pasivo insatisfecho para las personas fisicas, introducido mediante el RDL 1/2015 de mecanismos de segunda
oportunidad, reduccion de carga financiera y otras medidas de orden social (Espafia. Real Decreto-ley 1/2015, de 27
de febrero, de mecanismos de segunda oportunidad, reduccion de carga financiera y otras medidas de orden social.
Boletin Oficial del Estado, 28 de febrero de 2015, nim. 51, pp. 19058 a 19101), limita el alcance del art. 1911 CC
anteriormente expuesto.

5> PANIAGUA ZURERA, Manuel. Derecho Mercantil (Empresa. Empresario. Derecho de Sociedades.
Derecho Preconcursal y Concursal). Primera Edicién. Madrid: lustel, 2017. 665 pp. ISBN: 978-84-9890-320-1. Pp.
537-538.

8 GONZALEZ VAZQUEZ, José Carlos. “La declaracién de concurso”. En: Manual de Derecho Concursal.
Juana Pulgar Ezquerra (dir.). Primera Edicion. Madrid: La Ley. Wolters Kluwer, 2017. P. 148.

7 BELTRAN, Emilio y ROJO, Angel. “El concurso de acreedores”. En: Lecciones de Derecho Mercantil.
Volumen I1. Aurelio Menéndez y Angel Rojo (dir.). Decimoséptima Edicion. Navarra: Civitas. Thomson Reuters,
2019. P. 482.

8 Espania. Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal. Boletin Oficial del Estado, 10 de julio de 2003, niim. 164, pp.
26905 a 26965. En adelante LC.
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convenio pretende alcanzar este objetivo mediante quitas y/o esperas de los créditos, conservando
la actividad empresarial o profesional del deudor®. Por contraste, la liquidacion se fundamenta en
la conversion del activo concursal en dinero, destinandolo, hasta donde sea posible y en el orden
legalmente establecido, al pago de los acreedores?®.

1.2. Aproximacion al Derecho Preconcursal.

1.2.1. Introduccién.

A pesar de la aparente “alternatividad”*! de las soluciones del concurso y de la “preferencia”*?
por el convenio en la LC, la mayoria de los concursos han llegado a la fase de liquidacién. Esto
es asi porque la declaracion de concurso normalmente se solicita de forma tardia®®, resultando
muy dificil la conservacion de la actividad productiva del deudor, certificando finalmente su
desaparicion ante los tribunales de lo mercantil**. Esta situacion se podria evitar abordando la
insolvencia cuando el deterioro empresarial o profesional no fuese irreversible®,

Asimismo, el concurso de acreedores adolece de mas inconvenientes®®. Por un lado, para los
operadores juridicos se configura como un procedimiento con una duracion temporal
excesivamente dilatada, dificultando la subsistencia de los deudores y la satisfaccion de los
acreedores. También se ha definido como un proceso costoso por los gastos propios del
procedimiento, los honorarios de los abogados y procuradores, y de la administracion concursal.
Y, por otro lado, tiene un caracter estigmatizador!’, ya que se considera, como la antesala a la
desaparicion de las empresas o de la actividad profesional del deudor.

Por ello, el legislador ha regulado un conjunto de institutos juridico-heterogéneos?®, de
caracter convencional, propios de otros ordenamientos juridicos'®, que constituyen el Derecho
Preconcursal. Estos instrumentos estan encaminados a eludir la insolvencia del deudor, y por
ende, el concurso de acreedores; y también como alternativa al concurso de acreedores a pesar
de la persistencia de la insolvencia. Estos institutos, dispuestos como mecanismos extrajudiciales

9 GUTIERREZ GILSANZ, Andrés. “El convenio concursal”. En: Manual de Derecho Concursal. Juana Pulgar
Ezquerra (dir.). Primera Edicion. Madrid: La Ley. Wolters Kluwer, 2017. Pp. 324-325.

10 BEL TRAN, Emilio y ROJO, Angel. “Las soluciones del concurso de acreedores”. En: Lecciones de Derecho
Mercantil. Volumen Il. Aurelio Menéndez y Angel Rojo (dir.). Decimoséptima Edicion. Navarra: Civitas. Thomson
Reuters, 2019. Pp. 569-570.

11 No siempre tienen un caracter alternativo, también podran ser “sucesivas”, porque la fase de liquidacion
siempre sera preceptiva cuando fracase el convenio (vid. arts. 142.2 y 143 LC) (vid. BELTRAN, Emilio y ROJO,
Angel. “Las soluciones del concurso de acreedores”. Op. cit. P. 569).

2La LC indica en su EM (VI) que “el convenio es la solucién normal del concurso”.

13 PANIAGUA ZURERA, Manuel. Derecho Mercantil (Empresa. Empresario. Derecho de Sociedades.
Derecho Preconcursal y Concursal). Op. cit. P. 626.

14 GARCIA CRUCES, José Antonio. “Configuracion general de los instrumentos preventivos y paliativos de
la insolvencia”. En: Los acuerdos de refinanciacion y de reestructuracion de empresas en crisis. José Antonio Garcia
Cruces (dir.). Primera Edicion. Barcelona: Bosch, 2013. P. 29.

15 DIAZ ECHEGARAY, José Luis. Los acuerdos de refinanciacion. Primera Edicion. Navarra: Civitas.
Thomson Reuters, 2015. 236 pp. ISBN: 978-84-470-5166-3. P. 22.

16 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Primera Edicién. Valencia: Tirant Lo Blanch, 2017. 242 pp.
ISBN: 978-84-9143-319-4. Pp. 8-14.

17 GALLEGO SANCHEZ, Esperanza. “La mediacion concursal”. Anuario de Derecho Concursal. 2014, nim.
34, pp. 11-63. ISSN: 1698-997X. P. 17.

18 ROJO, Angel. “El Derecho Preconcursal”. En: Lecciones de Derecho Mercantil. Volumen 1I. Aurelio
Menéndez y Angel Rojo (dir.). Decimoséptima Edicion. Navarra: Civitas. Thomson Reuters, 2019. P. 605.

19 Por ejemplo, la regulacion del Chapter 11 del Bankruptcy Code estadounidense, o el Scheme of Arrangement
britanico regulado en la Section 26 de la Companies Act 2006 (vid. GARNACHO CABANILLAS, Lourdes. “Shemes
of arrangement vs. Acuerdos de refinanciacion”. En: Derecho Preconcursal y concursal de sociedades mercantiles
de capital. Andrés Gutiérrez Gilsanz (dir.). Primera Edicién. Madrid: La Ley. Wolters Kluwer, 2018. Pp. 145-178).
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preventivos del concurso?, que se enmarcan en la reestructuracion preventiva?!, son los acuerdos
de refinanciacion, los acuerdos extrajudiciales de pagos, que estan vinculados al sistema de la
segunda oportunidad y la propuesta anticipada de convenio?.

Por ultimo, y desde una perspectiva historica, el Derecho Preconcursal surgié como
consecuencia de la crisis econdmica del 2008, y desde entonces se han aprobado numerosas
reformas de la LC en las que se han ido introduciendo y actualizando los diversos instrumentos
preconcursales. El Gltimo hito legislativo, la reciente Directiva 2019/2013%, persigue armonizar
el régimen de reestructuracion temprana en la UE apostando por los institutos preconcursales
como una alternativa al concurso de acreedores. De esta suerte, se regula un nuevo marco
normativo basado en la reestructuracion de las empresas viables que se encuentren proximas a la
insolvencia, en las modificaciones de los mecanismos de segunda oportunidad para el deudor
empresario y en el aumento de la eficacia de los diferentes procedimientos preconcursales?.

1.2.2. Comunicacion de las negociaciones.

Antes de aprobar un plan de reestructuracién, el deudor y sus acreedores negocian su
contenido para alcanzar la opcion mas satisfactoria para todos los intervinientes. En este sentido,
la LC regula, en su art. 5 bis, la comunicacion de las negociaciones? como un procedimiento de
caracter preconcursal y facultativo?®, ideado como un “escudo protector”?’ del deudor. De este
modo, a través de esta comunicacion, se aplaza el deber del deudor de solicitar la declaracion de
concurso Yy lo protege de eventuales acciones ejecutivas de los acreedores y de solicitudes de
concurso necesario?®,

2 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 12.

21 AHEDO PENA, Olga. “Marcos de reestructuracion preventiva: regulacion”. Unidn Europea Aranzadi. 2019,
nam. 8-9. ISSN: 1579-0452.

22 BELLIDO SALVADOR, Rafael. Los institutos preconcursales. Primera Edicién. Valencia: Tirant Lo
Blanch, 2019. 332 pp. ISBN: 978-84-9190-855-5. Pp. 67-140.

23 Unién Europea. Directiva (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de junio de 2019
sobre marcos de reestructuracion preventiva, exoneracion de deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para
aumentar la eficiencia de los procedimientos de reestructuracidn, insolvencia y exoneracion de deudas, y por la que
se modifica la Directiva (UE) 2017/1132 (Directiva sobre reestructuracion e insolvencia). Diario Oficial de la Uni6n
Europea, 26 de junio de 2019, L 172, pp. 18-55.

% PULGAR EZQUERRA, Juana. “Marcos de reestructuracién preventiva y segunda oportunidad en la
Directiva UE 2019/1023”. Diario La Ley. 2019, nim. 9474, 10 de septiembre de 2019. ISSN: 1989-9474. Pp. 9-10.

% En su caso, la Directiva 2019/1023 regula las negociaciones de los planes de reestructuracién en base a cuatro
escudos protectores con el objetivo de favorecer las negociaciones para alcanzar un plan de reestructuracion (la
Ilamada moratorio preconcursal o automatic stay), a saber, la paralizacion de las ejecuciones singulares (vid. art. 6 y
considerando 32), la posible exclusion de las suspensiones singulares en los acuerdos de compensacion (art. 7.6),
efectos sobre los contratos en curso (arts. 7.4 y 7.5.) y los efectos sobre las solicitudes de concurso voluntario y
necesario (art. 7.1y 7.2) (vid. PULGAR EZQUERRA, Juana. “Marcos de reestructuracion preventiva y segunda
oportunidad en la Directiva UE 2019/1023”. Op. cit. y GOMEZ ASENSIO, Carlos. Los acuerdos de reestructuracion
en la directiva (UE) 2019/1023 sobre marcos de reestructuracion preventiva. Primera Edicion. Navarra: Thompson
Reuters Aranzadi, 2019. 241 pp. ISNB: 978-84-1308-074-1. Pp. 128-142)

% SANJUAN Y MUNOZ, Enrique. “Los acuerdos de refinanciacién y reestructuracion de deudas”. En: El
derecho de la insolvencia. El concurso de acreedores. Ana Belén Campuzano y Enrique Sanjuan y Mufioz (dirs.).
Primera Edicién. Valencia: Tirant Lo Blanch, 2015. P. 47. A pesar de su caracter facultativo, es recomendable
comunicar al juzgado las negociaciones por los efectos que despliega el art. 5 bis LC.

27 PULGAR EZQUERRA, Juana. “Estrategias preconcursales y refinanciacion de deuda: Escudos protectores
en el marco del RDL 3/2009”. En: Implicaciones financieras de la Ley Concursal. Alberto Alonso Ureba y Juana
Pulgar Ezquerra (dirs.). Primera Edicion. Madrid: La Ley, 2009. P. 70.

28 PULGAR EZQUERRA, Juana. “Holdout accionarial, reestructuracion forzosa y deber de fidelidad del
socio”. Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacion.
2017, num. 27, pp. 43-67. ISSN: 1698-4188.
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Como ya veniamos advirtiendo, la comunicacion tiene por objeto la preparacion?® de:

- Una propuesta anticipada de convenio, estando legitimado para comunicar el deudor.

- Un acuerdo extrajudicial de pagos. En estos supuestos estara legitimado el Notario, el
Registrador mercantil o la Camara Oficial de Comercio ante los que se hubiese presentado
la solicitud de nombramiento del mediador concursal.

- O, de un acuerdo de refinanciacion del art. 71 bis.1 LC (acuerdo colectivo) o de un
acuerdo de refinanciacion de la DA 4% LC (acuerdo de refinanciacidbn homologado
judicialmente). Se excluyen, por tanto, los acuerdos de refinanciacion singulares del art
71 bis.2 LC%®. En este caso, estara legitimado el deudor persona natural o juridica.

Con caracter general®!, el deudor puede decidir alcanzar alguno de los anteriores acuerdos
independientemente de su situacion de insolvencia, sea tanto inminente como actual, o incluso
inexistente. No obstante, y aunque no es una opinion unanime en la doctrina, se aconseja que
cuando la insolvencia es actual se deberia negociar una propuesta anticipada de convenio o un
acuerdo extrajudicial de pagos. Mientras que, si la insolvencia es inminente o inexistente, la
opcion mas adecuada seria la refinanciacion mediante un acuerdo®2.

La comunicacion se podra formular en cualquier momento antes del vencimiento del plazo
para solicitar la declaracion de concurso por el deudor, es decir, dos meses desde que hubiese
conocido o debiese conocer su estado de insolvencia (apartado 2 del art. 5 bis LC). De esta forma,
el deudor que se encuentre en una situacion de insolvencia podra optar entre acudir a este
mecanismo o solicitar la declaracion de un concurso voluntario®3,

Una vez presentada la comunicacién, el deudor queda dispensado del deber de solicitar el
concurso voluntario durante un plazo de cuatro meses. EI deudor contara con tres meses desde la
comunicacion al juzgado para negociar y alcanzar algin acuerdo® y, una vez transcurrido dicho
plazo, haya o no alcanzado el objetivo de las negociaciones, debera solicitar la declaracion de
concurso dentro del mes habil siguiente, excepto cuando ya lo hubiese solicitado el mediador
concursal en los acuerdos extrajudiciales de pagos o cuando el deudor ya no se encuentre en
estado de insolvencia. Una vez formulada la comunicacion, no se podra presentar otra por el
mismo deudor en el plazo de un afio (art. 5 bis.6 LC).

El deudor pondra en conocimiento del juzgado competente para declarar el concurso de
acreedores el inicio de las negociaciones (art. 5 bis.1 LC, art. 86 ter LOPJ, arts. 8 y 10 LC). El
LAJ dictara un decreto dejando constancia de la comunicacién el mismo dia de su recepcion,

29 Seglin Aznar Giner, tiene una “naturaleza esencialmente preparatoria” (2016, p. 70). (vid. AZNAR GINER,
Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de acreedores. Tercera Edicion.
Valencia: Tirant Lo Blanch, 2016. 792 pp. ISBN: 978-84-9119-905-2. P. 70.)

30 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 143. A pesar de la exclusion de los acuerdos singulares,
esto no supondra un obstaculo para comunicar al juzgado, ya que cuando el deudor inicia las negociaciones
desconoce si obtendra la mayoria suficiente de pasivo para alcanzar un acuerdo de refinanciacion del art. 71 bis.1
LC.

31 BELLIDO SALVADOR, Rafael. Los institutos preconcursales. Op. cit. Pp. 46-47.

32 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. P. 102.

33 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Segunda Edicion.
Madrid: Wolters Kluwer, 2016. 1035 pp. ISBN: 978-84-9020-505-1. P. 296

34 Concretamente, en el Proyecto de Real Decreto Legislativo por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley Concursal, de 21 de marzo de 2019 (Ministerio de Justicia y Ministerio de Economia y Empresa. Gobierno de
Espafia) (en adelante PTRLC), dispone que el deudor, persona natural o juridica, que no hubiese sido declarado en
concurso, podra alcanzar un acuerdo de refinanciacion en dicho plazo de tres meses (arts. 596 y 604).
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haciendo constar las ejecuciones que se siguen contra el patrimonio del deudor y cuales recaen
sobre bienes necesarios para la continuidad de su actividad profesional o empresarial®.

La comunicacion produce desde que se remite al juzgado importantes efectos, y no desde que
se dicta el decreto del LAJ, configurandola como un “escudo protector”:

- En primer lugar, la comunicacion evita una eventual calificacion culpable del concurso
por extemporaneo (vid. art. 165.1 LC).

- En segundo lugar, impide que se tramiten las solicitudes presentadas de concurso
necesario mientras no haya transcurrido el plazo de cuatro meses anteriormente explicado.

- Y, en tercer lugar, se paralizan y se suspenden las ejecuciones sobre bienes y derechos,
salvo que el acreedor ejecutante fuese titular de un crédito de Derecho Publico (art. 5 bis.4
LC). En este sentido, no se podrén iniciar o quedardn suspendidas las ejecuciones
singulares, judiciales o extrajudiciales, promovidas por los acreedores de pasivos
financieros a los que se refiere la DA 42 LC, sobre cualquier bien o derecho del patrimonio
del deudor siempre que se acredite que un porcentaje de al menos el 51 por ciento ha
apoyado el inicio de las negociaciones. A pesar de lo anterior, no se impedird que los
acreedores con garantias reales ejerciten la accion real frente a los bienes y derechos
garantizado (vid. apartado 4 del art. 5 bis LC).

1.2.3. Acuerdos extrajudiciales de pagos.

El acuerdo extrajudicial de pagos se regula en el Titulo X de la LC. Este acuerdo se configura
como un convenio entre un deudor y sus acreedores en el que participa un mediador concursal.
Sin entrar en exhaustivas explicaciones, daremos cuenta de las principales caracteristicas de este
instituto preconcursal.

En primer lugar, la solicitud del acuerdo corresponderéd al deudor que podra ser persona
natural empresario 0 no, o persona juridica, que debera estar en situacion de insolvencia. La
apertura del procedimiento desplegara importantes efectos sobre el deudor y sobre los acreedores
(vid. art. 235 LC). Ademas, la finalidad de dicha solicitud mediante un formulario normalizado
sera el nombramiento de un mediador concursal. Este serd una persona natural o juridica que
cumpla los requisitos dispuestos en el art. 233 LC y serd nombrado, normalmente, por un
Registrador Mercantil o por un Notario®. EI mediador se encarga de aproximar las posiciones de
las partes para que puedan resolver sus controversias, funcionando como un intermediario y como
un asesor®’.

En la LC se prevé la propuesta del acuerdo extrajudicial de pagos (art. 236 LC) que, una vez
prestado el consentimiento por el deudor y remitida a los acreedores por el mediador concursal,
estos podran presentar propuestas alternativas. Asimismo, se regulan las reglas de la convocatoria
de los acreedores, la reunion de estos, la deliberacion y las mayorias de voto para aprobar el
acuerdo de pagos (arts. 234, 237, 238 y 238 bis LC). La aprobacién producira efectos sobre los
acreedores (art. 240 LC), e igualmente, se regula la posibilidad de impugnacion (art. 239 LC) que
se tramitara por el procedimiento del incidente concursal. Ademas, la supervision del
cumplimiento del acuerdo correra a cargo del mediador concursal, y en caso de que se incumpla,
este deberd instar el concurso consecutivo (art. 241 LC).

3 Asimismo, en el decreto se ordenara la publicacién en el Registro Pablico Concursal del extracto de la
resolucidn por la que se deja constancia de la comunicacidn presentada, pero se podra solicitar su caracter reservado.

% Si la solicitud se dirige a una COCISN o a la COCISN de Espafia, esta asumira las funciones de mediacion,
designando una comisidn encargada, donde figurara al menos un mediador concursal.

3 GALLEGO SANCHEZ, Esperanza. “Institutos Preconcursales: El Acuerdo Extrajudicial de Pagos”. En:
Manual de Derecho Concursal. Juana Pulgar Ezquerra (dir.). Primera Edicién. Madrid: La Ley. Wolters Kluwer,
2017. P. 126.
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Por ultimo, el art. 242 bis LC regula las especialidades del acuerdo extrajudicial de pagos de
personas naturales no empresarios, que en todo lo no regulado explicitamente en este se regira
por aquello dispuesto en los demaés arts. del Titulo X de la LC.

1.2.4. Exoneracion del pasivo insatisfecho.

La segunda oportunidad, o “discharge”, consiste en la condonacion de las deudas contraidas
por un deudor persona natural tras la liquidacion de su patrimonio, o por insuficiencia de la masa
activa, pudiendo retomar su actividad y constituir un nuevo patrimonio que no se vea afectado
por las antiguas deudas insatisfechas®®. Se configura, por tanto, como un derecho y como un
beneficio del deudor persona natural siempre que reina los requisitos y condiciones legalmente
fijados en el art. 178 bis LC* y como una excepcion del principio de responsabilidad patrimonial
universal recogido en el art. 1911 CC.

Respecto a su régimen juridico, solo se admitiran las solicitudes a los deudores de buena fe,

entendiéndose que se cumple esta condicion siempre que:

- El concurso no se haya declarado culpable.

- Que el deudor no haya sido condenado en sentencia firme por delitos contra el patrimonio,
contra el orden socioecondmico, de falsedad documental, contra la Hacienda Publica y la
Seguridad Social o contra los derechos de los trabajadores en los 10 afios anteriores a la
declaracioén del concurso.

- Que haya celebrado o haya intentado celebrar un acuerdo extrajudicial de pagos. En este
sentido se podria entender que cuando una persona fisica acude a un acuerdo extrajudicial
de pagos lo hace como via para obtener la exoneracion del pasivo insatisfecho en un
eventual concurso consecutivo, es decir, como un instrumento para obtener dicho
beneficio.

- Que hubiese satisfecho integramente los créditos contra la masa y los créditos
privilegiados y, si no hubiese intentado un acuerdo de pagos previo, al menos, el 25 por
ciento del importe de los créditos concursales ordinarios. Respecto a este requisito, se
establece una regla alternativa en el articulado.

Por lo demas, el art. 178 bis regula el procedimiento para la obtencion del beneficio (la
solicitud, las alegaciones de los acreedores, las alegaciones de la administracion concursal y la
concesion de la segunda oportunidad), los efectos que despliegan (para el deudor, para las deudas
exoneradas y para las no exoneradas), la revocacion del beneficio, y por ultimo, la exoneracion
definitiva de los créditos no satisfechos.

3% SENDRA ALBINA, Alvaro. El beneficio de exoneracion del pasivo insatisfecho. Primera Edicion. Valencia:
Tirant Lo Blanch, 2018. 289 pp. ISBN: 978-84-9169-615-5. Pp. 93-99.

39 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 903.

4 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 895.
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CAPITULO 11. ACUERDOS DE REFINANCIACION

2.1. Concepto y naturaleza juridica.

2.1.1. Concepto.

La LC no nos ofrece un concepto claro de los acuerdos de refinanciacion. No obstante, el art.
1255 CC, en sede de contratos, nos brinda una posible aproximacion*'. Las partes “pueden
establecer los pactos, clausulas y condiciones que tengan por conveniente, siempre que no sean
contrarios a las leyes, a la moral ni al orden publico”. Este precepto, que introduce el principio
de la autonomia de la voluntad, nos permite deducir que los acuerdos de refinanciacion
representan el grado méaximo de este principio*; es decir, que la mayor parte de su contenido
queda en manos de la libre voluntad de las partes.

Desde un punto de vista doctrinal, los acuerdos de refinanciacion se han conceptualizado
siguiendo esta idea. De este modo, Aznar Giner (2016, pp. 19-20) definié al acuerdo de
refinanciacion como:

“aquel contrato alcanzado al amparo del art. 1255 CC por el deudor, o varios deudores conjuntamente,
y su acreedor, 0 varios de sus acreedores, esto es de forma bilateral como multilateral, compuesto a su vez
por una suerte de pactos que, normalmente, conforman un negocio juridico Unico e inescindible que tiene
su base y fundamento en un plan de viabilidad, tendente a procurar la viabilidad y continuidad empresarial
del deudor, y a prevenir o evitar la eventual insolvencia o simplemente las dificultades financieras del
mismo™*,

Desde otra perspectiva, del art. 71 bis LC, que regula la exencion rescisoria de los acuerdos
de refinanciacion, podriamos extraer que los acuerdos estan constituidos por negocios, actos y
pagos, de cualquier naturaleza y forma en que se hubiesen realizado, en virtud de los cuales
procede, al menos, una ampliacién significativa del crédito disponible o una modificacién o
extincion de sus obligaciones, mediante una prorroga del plazo de vencimiento o el
establecimiento de otras que sustituyan aquellas. Sin embargo, el objetivo de este precepto no es
dar una definicion de acuerdo de refinanciacion, sino que fija el contenido financiero minimo y
tipico de los acuerdos colectivos necesario para poder acceder al “escudo protector” de la
exencion rescisoria en caso de un eventual concurso del deudor. Aun asi, los acuerdos de
refinanciacion que se pacten entre el deudor y sus acreedores no tienen que cumplir
obligatoriamente los requisitos establecidos en el art. 71 bis LC o de la DA 42 LC, sino que estos
podran expresar el maximo grado de autonomia de la voluntad de las partes, quedando fuera de
la esfera de proteccion que brindan estos preceptos (acuerdos atipicos).

2.1.2. Naturaleza juridica.

La delimitacion de la naturaleza juridica de los acuerdos de refinanciacion ha sido una
cuestion discutida por la doctrina y por la jurisprudencia. En primer término, se aproximo su
naturaleza a la transaccion (art. 1809 CC)*, definida como un contrato por el que las partes,

41 BELLIDO SALVADOR, Rafael. Los institutos preconcursales. Op. cit. P. 147.

42 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 765.

4 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. Pp. 19-20, y en la misma linea RODRIGUEZ DE QUINONES, ALFONSO. “Tipologia de los
acuerdos de refinanciacion”. En: Acuerdos de Refinanciacion, Convenio y Reestructuracion. Las reformas de 2014
y 2015 de la Ley Concursal. Alberto Diaz Moreno y AA. VV. (dir.). Primera Edicion. Navarra: Thomson Reuters.
Aranzadi, 2015. P. 60.

4 Vid. AJM nim. 5 de Barcelona, de 18 de diciembre de 2013 (JUR 2018/313993) o vid. SIM nim. 3 de
Barcelona, de 29 de julio de 2014 (JUR 2014/234953), respecto a la naturaleza juridica de los acuerdos de
refinanciacion homologados judicialmente.
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dando o prometiendo cada una algo, evitan un pleito o ponen término al que habia comenzado.
La SAP de Madrid de 16 de noviembre de 2004*° delimitd los elementos esenciales de la
transaccion:

- Esuna relacion juridica incierta, susceptible de provocar litigios*® (res dubia).

- Laintencion de las partes es sustituir una relacién dudosa por una relacion cierta.

- Y, las mutuas concesiones por parte de los interesados causan un sacrificio definitivo.

Al analizar estas caracteristicas, se puede afirmar que los acuerdos de refinanciacién no
constituyen estrictamente una transaccion puesto que no cumplen todos los requisitos expuestos.
De esta manera, estaria ausente el elemento de incerteza o res dubia, por lo que en los acuerdos
de refinanciacion lo que debe el deudor es una informacion cuantificada con certeza.

Otra postura defiende que la naturaleza de los acuerdos de refinanciacion es contractual.
Segun esta, los acuerdos son contratos atipicos*’ que nacen en el seno de la libertad contractual
del art. 1255 CC, y que, en ausencia de regulacién especifica, se les aplican las normas sobre
integracion de los contratos del art. 2 del Codigo de Comercio®® y del art. 1258 CC, rigiéndose,
precisamente, por lo expresamente pactado entre las partes*®. Dentro del ambito contractual, se
enmarcarian, segun Pulgar Ezquerra (2016), en la negociacién contractual ya que su finalidad es
modificar las condiciones de las obligaciones que el deudor asumidé con sus acreedores
inicialmente, y dentro de la negociacion contractual se incardinarian dentro de los contratos
modificativos de financiacion de contenido patrimonial®.

Esta naturaleza juridica contractual, por tanto, seré inherente a los acuerdos de refinanciacion
con independencia de su tipologia. Siguiendo a la misma autora, la diversidad tipoldgica tendra
incidencia en el régimen juridico aplicable en cada supuesto:

- En los acuerdos atipicos se aplicaria el régimen juridico establecido por las partes
siguiendo el principio de la autonomia de la voluntad (art. 1255 CC) y, en su defecto, las
normas previstas para las obligaciones y los contratos.

- Mientras que en los acuerdos tipicos, se aplicaria la autonomia de la voluntad pero
limitada por el contenido minimo necesario para acceder a la proteccion del art. 71 bis y
de la DA 42 LC. En todo lo no previsto por las partes se aplicara el marco general de las
obligaciones y los contratos siempre que este no se encuentre excluido®. De este modo,
estos instrumentos se sitlan entre la regulacion legal y la autorregulacion, incluyéndose
en la esfera de los denominados “institutos hibridos”>?.

2.2. Tipologia de los acuerdos de refinanciacion.

La Ley 17/2014, de 30 de septiembre de 2014°3, ampli6 la tipologia de los acuerdos de
refinanciacion. A pesar de ello, la LC no dispone de un tratamiento sistematico de los tipos de

45 SAP de Madrid, seccion 102, nim. 1046/2004, de 16 de noviembre (JUR 2005/213283).

4 Vid. STS, sala de lo Civil, de 27 de noviembre de 1987 (AC 1998-1).

47 DIAZ ECHEGARAY, José Luis. Los acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 47.

48 Espafia. Real Decreto de 22 de agosto de 1885 por el que se publica el Cédigo de Comercio. Boletin Oficial
del Estado, 16 de octubre de 1885, nim. 289, pp. 169 a 170. En adelante CCom.

49 PULGAR EZQUERRA, Juana. “Estrategias preconcursales y refinanciacion de deuda: Escudos protectores
en el marco del RDL 3/2009”. Op. cit. P. 92.

% PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 284.

51 Por ejemplo, en materia de incumplimiento del acuerdo de refinanciacion o el principio de relatividad
contractual (art. 1257 CC: los contratos s6lo producen efecto entre las partes que los otorgan.).

52 Los pre-insolvency hybrid proceedings se regulan en el Reglamento de Insolvencia Europeo (Unién Europea.
Reglamento (UE) 2015/848 del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de mayo de 2015 sobre procedimientos de
insolvencia. Diario Oficial de la Unién Europea, 5 de junio de 2015, L 141, pp. 19-72.)

3 Espafia. Ley 17/2014, de 30 de septiembre, por la que se adoptan medidas urgentes en materia de
refinanciacion y reestructuracion de deuda. Boletin Oficial del Estado, 1 de octubre de 2014, nim. 238, pp. 77261 a
77289.
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acuerdos, regulandolos de manera desperdigada®. Actualmente la doctrina viene a diferenciar
dos clases de acuerdos, por un lado, los tipicos u ordinarios y, por otro, los atipicos.

Comenzaremos el analisis tipoldgico por los acuerdos de refinanciacion atipicos. Estos
acuerdos, como ya se ha explicado, representan el maximo grado del principio de la autonomia
de la voluntad. En este sentido, no cumplen todos los requisitos legales contenidos en el art. 71
bis LC o en la DA 42 LC. Dicha circunstancia no denota su invalidez®, porque seran igualmente
licitos sobre la base del art. 1255 CC. Otra caracteristica de estos acuerdos es que no gozan de la
proteccion®® frente al riesgo rescisorio®’ en un eventual concurso, y no se privilegiaria®® la nueva
financiacion (fresh money) procedente de estos acuerdos®®. A pesar de ello, estos no son
directamente rescindibles®, y para discutir su rescindibilidad se deberan seguir los tramites
regulados en los arts. 71 a 73 LC.

Por contraste, los acuerdos tipicos deberan satisfacer las exigencias del art. 71 bis LC o de la
DA 42 LC, gozando, por tanto, de los “escudos protectores” que despliegan estos preceptos,
siendo por ello, los mas comunes en la practica®l. Entre de los acuerdos tipicos encontramos dos
clases: los colectivos y los singulares. Los acuerdos tipicos colectivos o plurilaterales®® son
aquellos que cumplen todos los requisitos del art. 71 bis.1 LC, y se identifican porque estan
encaminados a que sean suscritos por una generalidad de acreedores®®. Dentro de estos, se
emplazan los acuerdos homologados judicialmente, regulados en la DA 42 LC, y que seran objeto
de estudio mas exhaustivo posteriormente en este trabajo®.

Los acuerdos tipicos singulares se regulan en el art. 71 bis.2 LC. Estos acuerdos se
caracterizan, en primer término, porque se alcanzan entre el deudor y uno o varios de sus
acreedores cuando no concurran los requisitos exigidos en el art. 71 bis.1 LC. En segundo lugar,
los presupuestos materiales y formales se regulan minuciosamente en el art. 71 bis.2 LC con el
fin de evitar que los acreedores se aprovechen de la situacion del deudor, asegurando la
razonabilidad del acuerdo®. Por todo ello, estos acuerdos son considerados por el legislador como

% No asf en el PTRLC, porgue el régimen de los acuerdos de refinanciacion se recoge en los arts. 595 a 629
(Libro II “Del Derecho Preconcursal”, Titulo II “De los acuerdos de refinanciacién”). Especificamente, su art. 595
dispone las clases de acuerdos de refinanciacion tipicos (acuerdos colectivos, con y sin homologacion judicial; y los
acuerdos singulares de refinanciacion, que nunca podran ser homologados por el juez).

%5 Sobre existencia de los acuerdos de refinanciacion atipicos, su validez y su inmunidad en caso de que no
comporten perjuicio concursal vid. STS, sala de lo Civil, seccién 12, nim. 363/2014, de 9 de julio (RJ 2014/3618).

% “Escudos protectores” del art. 71 bis y de la DA 42,

ST El art. 71.1 LC estipula que “declarado el concurso, seran rescindibles los actos perjudiciales para la masa
activa realizados por el deudor dentro de los dos afios anteriores a la fecha de la declaracién, aunque no hubiere
existido intencion fraudulenta”.

8 Vid. art. 84.2 LC.

% PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 278.

8 DIAZ ECHEGARAY, José Luis. Los acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 55y SAP de Barcelona, seccion
158 num. 58/2009 de 6 de febrero (JUR 2009/172445).

61 DJAZ ECHEGARAY, José Luis. Los acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 50.

62 Unicamente los acuerdos colectivos, homologados judicialmente o no (DA 42 LC y art. 71 bis.1 LC), podréan
acogerse a la proteccion de la comunicacion de negociaciones del art. 5 bis LC.

8 GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. En: Manual de
Derecho Concursal. Juana Pulgar Ezquerra (dir.). Primera Edicion. Madrid: La Ley. Wolters Kluwer, 2017. P. 69.

5 En este punto resulta interesante indicar que la Directiva UE 2019/1023 regula que la reestructuracion
preventiva podra consistir en uno o varios procedimientos que podran desarrollarse en un contexto extrajudicial o
desjudicializado, o bien a través de un modelo formalizado o judicializado (por ejemplo los acuerdos de
refinanciacion, siguiendo un modelo desjudicializado, y lo acuerdos de refinanciacion homologados, que requieren
un cierto nivel de judicializacién para alcanzar su homologacion) (considerando 20).

8 LEON SANZ, Francisco José. La reforma de los acuerdos de refinanciacion preconcursales (The reform of
refinancing agreements prior to bankrupcy). En Working Papers IE-Law School/Pérez-Llorca [en linea]. 22 de julio
de 2014 [consulta 09-01-2020]. Disponible en: http://catedraperezllorca.ie.edu/sites/default/files/AJ8-216.pdf, y
DIAZ ECHEGARAY, José Luis. Los acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 52.
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“puertos seguros”®®, ya que, en un eventual concurso, recibirian la proteccion rescisoria del art.
71 bis.2 LC. No obstante, esta proteccion frente a la reintegracion concursal no recaera sobre los
acuerdos de refinanciacion, sino que recaera sobre los actos del deudor anteriores a la declaracion
del concurso®’.

2.3. Presupuestos de los acuerdos de refinanciacion tipicos.

2.3.1. Presupuesto objetivo.

La LC no delimita el presupuesto objetivo para negociar un acuerdo de refinanciacion. Es de
aplicacion, por tanto, lo dispuesto en la LC respecto al presupuesto objetivo para solicitar la
declaracion de un concurso de acreedores: la insolvencia actual (art. 2.2 LC) y la insolvencia
inminente (art. 2.3 LC). La delimitacién de esta Gltima provocd debates doctrinales®,
aceptandose finalmente como presupuesto valido para negociar un acuerdo de refinanciacion.
Esta conclusién se apoya en que los acuerdos de refinanciacion, al ser mecanismos preventivos
de la insolvencia del deudor y del concurso de acreedores, seran mas efectivos cuanto menos
comprometida se encuentre la solvencia del deudor. A este respecto, se podria entender que no
existe obstaculo alguno que impida alcanzar un acuerdo de refinanciacion aun cuando no exista
situacion de insolvencia. Es decir, que al no pronunciarse a este respecto la LC, no se requerira
la concurrencia de un presupuesto de insolvencia actual o inminente especifico para alcanzar un
acuerdo de refinanciacion®.

En este sentido, la Directiva 2019/1023°, viene a definir el presupuesto objetivo en torno a
dos conceptos. En primer término, la actividad empresarial o profesional del deudor habra de ser
viable, por lo que los Estados miembros deberan regular mecanismos de control, tanto judiciales
como administrativos, de dicha viabilidad’. Y, en segundo lugar, habra que atender al likelihood
of insolvency, concepto juridico indeterminado que hace referencia a una situacion previa a la de
insolvencia (“probabilidad de insolvencia”, “riesgo de insolvencia” o “insolvencia inminente”
(art. 2.2, art. 4 y art. 19 de la Directiva)), término que debera ser definido por el legislador espafiol
en el momento de trasponer la citada norma. Sin embargo, la Directiva también deja abierta la
posibilidad de acudir a los mecanismos de reestructuracién temprana cuando el deudor presente
una insolvencia actual (art. 4 y art. 7.3).

% Preambulo 1V de la Ley 17/2014, de 30 de septiembre, por la que se adoptan medidas urgentes en materia
de refinanciacion y reestructuracion de deuda empresarial,

67 GOMEZ ASENSIO, Carlos. Los acuerdos de reestructuracion en la directiva (UE) 2019/1023 sobre marcos
de reestructuracion preventiva. Op cit. P. 34

88 En referencia a los efectos que despliega la comunicacion de las negociaciones, vid. AVILA DE LA TORRE,
Alberto. “El deber de instar el concurso y los acuerdos de refinanciacion o reestructuracion empresarial”. En: LoS
acuerdos de refinanciacion y de reestructuracion de empresas en crisis. José Antonio Garcia Cruces (dir.). Primera
Edicién. Barcelona: Bosch, 2013. P. 48. Este autor solo da validez a la insolvencia actual.

89 Sobre los acuerdos de refinanciacion homologados judicialmente, la SJIM nim. 10 de Barcelona, nim.
286/2016, de 29 de noviembre de 2016 (JUR 2016/259450) apunt6 que “la aplicacion de la DA 42 LC no requiere la
concurrencia de un presupuesto de insolvencia actual o inminente para solicitar la homologacion de un acuerdo de
refinanciacion”. Asimismo vid. DE CARDENAS SMITH, Carlos. “Presente y futuro de la homologacién judicial de
los acuerdos de refinanciacion”. Diario la Ley. 2017, nam. 8896. ISSN: 1989-6913. A pesar de esta interpretacion
el PTRLC (art. 603.1 en sede de acuerdos singulares y el art. 604.1 en sede de homologacion) exigiria que el deudor
se encuentre en situacion de insolvencia actual o inminente, con excepcidn a los acuerdos de refinanciacion
colectivos sin homologacion, pudiéndose alcanzar aun cuando la insolvencia no sea ni actual ni inminente.

0 vid. PULGAR EZQUERRA, Juana. “Marcos de reestructuracion preventiva y segunda oportunidad en la
Directiva UE 2019/1023”. Op. cit. y GOMEZ ASENSIO, Carlos. Los acuerdos de reestructuracion en la directiva
(UE) 2019/1023 sobre marcos de reestructuracion preventiva. Op. cit. Pp. 114-121.

"L Estos controles podran ser a priori o a posteriori (este Gltimo en via de impugnacion del plan de
reestructuracion (art. 14)) a alcanzar el acuerdo de refinanciacion.

15



MARTIN FERNANDEZ GOMEZ

Por ultimo, actualmente no existen en el Derecho Preconcursal espafiol mecanismos o
instrumentos que permitan anticipar el estado de insolvencia’®. Sin embargo, la Directiva
2019/1023 de marcos de reestructuracion preventiva, contempla la alerta temprana y el acceso a
la informacion (early warnning) (art. 3 de la Directiva), prevision que tendra que ser incluida en
nuestra legislacion concursal en un futuro préximo.

2.3.2. Presupuesto subjetivo.

En todo acuerdo de refinanciacion se requiere la participacion de dos figuras esenciales: el
deudor y los acreedores. Su participacion se configura como una condicién sine qua non para
alcanzar la proteccion legal del art. 71 bis LC y de la DA 42 LC.

A. Deudor.

El deudor que tiene capacidad para negociar un acuerdo de refinanciacion es aquel que cuenta
con capacidad para solicitar un concurso de acreedores (art. 1 LC), con independencia de su
naturaleza juridica (persona fisica o juridica), de su condicién (empresario 0 no), o del tamafio de
su insolvencia’ (art. 71 bis LC y DA 42 LC). Unicamente se excluyen las entidades que integren
la organizacion territorial del Estado, los organismos publicos y demas entes de Derecho Publico,
pues asi lo prevé el art. 1 LC. De todo ello podemos deducir que la normativa concursal permitiria
que una persona fisica no profesional pudiese acudir a este mecanismo. Sin embargo, en la
préctica, las personas naturales acudiran al acuerdo extrajudicial de pagos y al mecanismo de la
segunda oportunidad, porque se tratan de instrumentos mas adecuados para estas situaciones de
insolvencia.

El inicio de las negociaciones de un acuerdo de refinanciacion no se verd restringido o
limitado por la conducta anterior del deudor, ya que la LC no establece prohibiciones en este
sentido™ (al contrario de lo que sucede en la propuesta anticipada de convenio’). Por Gltimo, y
desde el punto de vista practico, Unicamente los deudores de ciertas dimensiones tendran
capacidad suficiente para convocar una negociacién en la que se discuta un acuerdo de
refinanciacion’®, mientras que los deudores con deuda reducida tendran mas dificultades para
negociar una solucion preconcursal a su situacion de insolvencia a traveés de estos instrumentos.

B. Acreedores.

Para participar en un acuerdo de refinanciacion se debera poseer la condicion de acreedor’”.
En términos generales, para alcanzar un acuerdo de refinanciacion no se requiere una categoria

2 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 292.

" MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 48. Segun este autor, los acuerdos de refinanciacion
se han relacionado con los deudores de grandes dimensiones desde su incorporacién en la LC. Desde otra perspectiva,
la Directiva 2019/1023, segun la cual podran acceder a los planes de reestructuracion personas juridicas con forma
societaria cerrada o abierta, grandes empresas, pymes y personas fisicas empresarios siempre que se no se incluyan
en los supuestos del art. 1.2 de la Directiva (GOMEZ ASENSIO, Carlos. Los acuerdos de reestructuracion en la
directiva (UE) 2019/1023 sobre marcos de reestructuracion preventiva. Op. cit. Pp. 107-110).

4 La ausencia de prohibiciones en la conducta previa del deudor responde a que estos acuerdos tienen una
naturaleza preconcursal, y por lo tanto son ajenos al procedimiento concursal. Otra cuestion distinta serian las
posibles consecuencias de esta conducta a efectos de una eventual calificacion culpable del concurso.

S PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 298.

6 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 48.

" PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 300. La LC no
regula un procedimiento de comprobacion o de verificacidn de esta condicidn. Tal comprobacidn se realizara, en los
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concreta de acreedores, siendo indiferente la naturaleza y la cuantia del crédito’® tanto para
suscribir el acuerdo como para computar a efectos de las mayorias exigidas para obtener la
proteccion legal (a excepcion de los acuerdos de refinanciacion homologados judicialmente)’.
Asimismo, podrdn computar a efectos de mayorias y aceptar el acuerdo los acreedores que no
soporten modificaciones en sus créditos®, con el objetivo de evitar un eventual concurso y ver
frustrada la satisfaccion de sus créditos.

Asimismo, ha suscitado dudas la participacion en los acuerdos de refinanciacion de los
acreedores no dinerarios, los fiadores y los avalistas. En primer término, los acreedores no
dinerarios podran alcanzar un acuerdo siempre que ostenten la condicion de acreedor. En este
caso habria que cuantificar el importe de sus créditos a traves de las reglas previstas en el art. 88
LC (computo de los créditos en dinero)®. En segundo lugar, han surgido discrepancias
doctrinales respecto a los fiadores, avalistas o lineas de crédito:

- De esta manera, Cerda Albero (2015) afirma, de forma adecuada, que estos forman parte
del pasivo, debiéndose incluir en su integridad, mientras que las lineas de crédito se
cuantificaran por el importe concedido y no por importe dispuesto®.

- En contraste, Terreu Lacort (2015), sefiala que estos créditos, al ser contingentes por
sometimiento a condicion suspensiva, no se deberian incluir. No obstante, se deberan
imputar aquellos créditos del art. 87 LC, es decir, los que se incluyan entre los supuestos
especiales de reconocimiento®,

En otro orden de cosas, a efectos concursales, son créditos publicos, a parte de los tributos,
los demaés derechos de contenido econdmico que sean titularidad de la Administracion General
del Estado o sus organismos autbnomos, y que deriven potestades administrativas®*. La
posibilidad de que los acreedores publicos acuerden extrajudicialmente quitas y/o esperas
respecto a los créditos de Derecho Publico de los que son titulares colisionaria con el principio
de indisponibilidad, salvo que se permita a través de autorizacion por Real Decreto acordado por
Consejo de Ministros, previa audiencia del Consejo de Estado®. Ademas, la posibilidad de que
los acreedores publicos transijan sobre sus créditos podria incidir en el Derecho de la
competencia, entendiéndose como un medio de apoyo financiero publico o ayudas de Estado
encubiertas®®.

acuerdos de refinanciacion del art. 71 bis LC, por la administracion concursal en un eventual concurso, mientras que
en los acuerdos homologados judicialmente sera el juez que homologue el acuerdo quien comprobara este extremo.

8 No entran en juego la clasificacion de los créditos que operaria en un eventual procedimiento concursal.

" GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 77.

8 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 301 y 308. Asi
los acreedores publicos podran computar en las mayorias legalmente exigibles, aunque no vayan a participar
materialmente en la refinanciacion del deudor.

81 GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 78.

82 CERDA ALBERO, Alberto. “La irrescindibilidad de los acuerdos de refinanciacion del art. 71 bis de la Ley
Concursal”. Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de la doctrina, praxis, jurisprudencia y
legislacién. 2015, ndm. 22, pp. 115-128. ISSN: 1698-4188.

8 TERREU LACORT, Carlos. “Problematica del auditor ante la certificacion de mayorias en los acuerdos de
refinanciacion”. Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de la doctrina, praxis, jurisprudencia y
legislacién. 2015, nim. 22, paginas 281-295. ISSN 1698-4188.

8 STS, sala de lo Civil, seccién 12, nm. 472/2013, de 16 de julio de 2013 (RJ 2013/5199).

8 GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 77.

8 |_as ayudas otorgadas por los Estados se encuentran reguladas restrictivamente en los arts. 87 a 89 del Tratado
Constitutivo de la Comunidad Europea (Unién Europea. Tratado Constitutivo de la Comunidad Europea. Diario
Oficial de las Comunidades Europeas, 24 de diciembre de 2002, C 325, pp. 33-184.). La posibilidad de que los
acreedores publicos puedan transigir en un ambito preconcursal deberd superar los martket tests o “test de
compatibilidad”. De este modo, no se le podré otorgar unas condiciones singulares de pago més favorables al deudor
con el cual se esta transigiendo en comparacion con otro deudor que pudiere estar en la misma situacion (vid.
PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 307).
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En este sentido, el art. 7.3 Ley General Presupuestaria®’ establece que no se podra transigir
judicial ni extrajudicialmente sobre los derechos de la Hacienda Publica estatal, ni someter a
arbitraje las contiendas que se susciten respecto de estos. Asimismo, la Ley General Tributaria®®,
en su art. 18, estipula que el crédito tributario es indisponible salvo que la ley establezca otra
cosa, y la Ley General de la Seguridad Social®®, en su precepto 27, se prenuncia en el mismo
sentido. Pese a todo ello, en nuestro Derecho se permite el aplazamiento o fraccionamiento de las
deudas publicas. Asi pues, el art. 65 LGT, estipula que las deudas tributarias que se encuentren
en periodo voluntario o ejecutivo se podran aplazar o fraccionar, previa solicitud del obligado
tributario, cuando su situacion econémico-financiera le impida, de forma transitoria, efectuar el
pago en los plazos establecidos.

2.4. Contenido.

2.4.1. En los acuerdos de refinanciacion colectivos.

El art. 71 bis.1 LC regula el contenido financiero tipico y minimo® necesario para que un
acuerdo de refinanciacion, tanto colectivo como homologado, pueda ser objeto de la proteccién
legal de la exencién rescisoria. En virtud de este precepto, se procederd, con el acuerdo de
refinanciacion, al menos, a la ampliacion significativa del crédito disponible o a la modificacion
0 extincién de las obligaciones, siempre que respondan a un plan de viabilidad que permita la
continuidad de la actividad empresarial o profesional en el corto y medio plazo.

Antes de entrar a valorar exhaustivamente el contenido financiero, debemos realizar dos
precisiones previas. Por un lado, el precepto utiliza la expresion “al menos”, por lo que cabran
mas negocios u operaciones dentro del acuerdo a parte de los sefialados anteriormente. Algunos
de estos™ son, por ejemplo, los covenants positivos y negativos, las daciones en pago®, la
capitalizacion de deuda mediante la compensacion de créditos (debt-equity swap)®, las
modificaciones estructurales, las compras y las fusiones apalancadas (leveraged buy out-large
bankrupcy opportunity), las hipotecas flotantes o las garantias sobre activos esenciales. Y, por
otro lado, la conjuncioén disyuntiva “o” denota la alternatividad del contenido del acuerdo,
pudiendo ser suficiente la ampliacion de crédito, o bien, la novacion modificativa y/o extintiva
de las obligaciones®*, o ambas de forma cumulativa siempre que respondan a un plan de viabilidad
que permita la continuidad de la actividad profesional o empresarial en el corto y medio plazo.

87 Espafia. Ley 47/2003, de 26 de noviembre, General Presupuestaria. Boletin Oficial del Estado, 27 de
noviembre de 2003, nim. 284, pp. 42079 a 42126. En adelante LGP.

8 Espafa. Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria. Boletin Oficial del Estado, 18 de diciembre
de 2003, nim. 302, pp. 44987 a 45065 168 paginas. En adelante LGT.

8 Espafia. Real Decreto Legislativo 8/2015, de 30 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la
Ley General de la Seguridad Social. Boletin Oficial del Estado, de 31 de octubre de 2015, nim. 261, pp. 103291 a
103519. En adelante LGSS.

% Por su parte, la Directiva 2019/1023 regula de forma extensiva el contenido de los planes de reestructuracion
(art. 8), la adopcidn de los planes (art. 9) y la confirmacién de estos (art.10).

1 Para su estudio en detalle vid. PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion
empresarial. Op. cit. P. 319-361.

92 Aznar Giner afirma que la dacién en pago implica la extincién de una obligacién, y por lo tanto podria ser
considerado contenido financiero minimo (vid. AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos
extrajudiciales de pago y concurso de acreedores. Op. cit. P. 178.).

9 Algunos autores, como Moya Ballester, entienden que puede ser contenido financiero minimo (vid. MOYA
BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de refinanciacion y el
acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 140). No obstante, mediante la capitalizacion de deuda no se procede a
una ampliacion significativa del crédito ni se modifican las obligaciones. En este sentido Garcia Marrero, afirma que
la capitalizacion de deuda podria significar una extincion de la obligacion, ya que el acreedor pasa a convertirse en
propietario, siendo, por tanto, contenido minimo siempre que permita continuar la actividad del deudor (vid.
GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 74).

% GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 70.
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A. Ampliacion significativa del crédito disponible.

La ampliacion del crédito conlleva una inyeccion de liquidez por la que se otorga una
refinanciacion al deudor (dinero fresco o fresh money®®)%. La LC no cuantifica el alcance de la
ampliacién de crédito, disponiéndose Unicamente que ha de ser significativa, encontramos, por
tanto, ante un concepto juridico indeterminado. Desde la doctrina y la jurisprudencia se han
propuesto diferentes interpretaciones de lo que se debe entender por “ampliacion significativa™:

- En primer lugar, Sanchez Calero Guilarte (2010), afirmo que cuando se trate de persona
fisica o de pequefia empresa, la ampliacion sera significativa cuando la refinanciacion
implique un aumento de los fondos disponibles, incrementando el nominal del pasivo
refinanciado al menos el 30 por ciento respecto al anterior. En cambio, si nos encontramos
ante una gran empresa o ante la sociedad dominante de un grupo societario, el porcentaje
se reduciria al 10 por ciento, ya que su pasivo seria mayor®’.

- En segundo término, Cerda Albero (2015)%, sefial6 que nos encontraremos ante una
ampliacion significativa cuando el fondo de maniobra sea positivo®. Siguiendo esta
interpretacion, Gomez Asensio (2019), explicé que la ampliacion significativa del crédito
disponible se debe entender como una dotacion al deudor de lineas de circulante, o sea,
concederle al deudor un fondo de maniobra positivo que le permita operar en el trafico y
pagar a sus acreedores’®,

- Asimismo, Sanchez Gargallo (2015), hizo referencia a la jurisprudencia relativa a la
presuncion iuris tantum de perjuicio®® prevista en el art. 71.3.2° LC1%2,

- Endefinitiva entendemos que habra que atender a la relacion existente entre la ampliacién
del crédito, la viabilidad empresarial o profesional, la situacion patrimonial y financiera
del deudor (volumen de la deuda) y su actividad*®,

% Aznar Giner (2016, p. 335) lo define como “una inyeccion de tesoreria, de liquidez, distinta de la que genere
la actividad empresarial del deudor (...) y, por lo tanto, proveniente de un tercero, vinculado o no al deudor, con la
que poder afrontar los gastos e inversiones precisos para solventar dificultades econémicas que sufre y, de este modo
alcanzar la viabilidad y continuidad de la deudora”, en el marco de “una estrategia tendente a la reestructuracion de
una empresa que atraviesa una situacion de crisis econdémica”. Es decir, una “financiacion de sus clientes y
proveedores para continuar su actividad” (Vid. AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos
extrajudiciales de pago y concurso de acreedores. Op. cit. P. 335).

% MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 139.

9 SANCHEZ CALERO GUILARTE, Juan. “Refinanciacion y reintegracion concursal”. Anuario de Derecho
Concursal. 2010, nam. 20, pp. 9-38. ISSN: 1698-997. En contra, vid. AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones
de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de acreedores. Op. cit. P. 175.

% CERDA ALBERO, Alberto. “La irrescindibilidad de los acuerdos de refinanciacion del art. 71 bis de la Ley
Concursal”. Op. cit.

% El fondo de maniobra se define como el montante de recursos financieros permanentes que necesita una
empresa para poder llevar a cabo sus operaciones de naturaleza corriente (vid. GARCIA LOPEZ, Maria José.
“Equilibrios patrimoniales y fondo de maniobra”. En: Contabilidad Financiera. José Mufioz Jiménez (coord.).
Primera Edicion. Madrid: Pearson. Prentice Hall, 2008. P. 568). Si el fondo de maniobra es mayor que cero, significa
que los activos corrientes son mayores que los pasivos corrientes, ergo, el deudor tiene capacidad para hacer frente
a sus pasivos a corto plazo. (vid. SEGOVIA VARGAS, Maria Jesis y CAMACHO MINANO, Mara del Mar.
“Analisis de la viabilidad empresarial en el preconcurso de acreedores”. Contaduria y Administracion. 2018, vol.
63, nim. 1, pp. 1-17. ISSN: 0186-1042).

100 GOMEZ ASENSIO, Carlos. Los acuerdos de reestructuracion en la directiva (UE) 2019/1023 sobre marcos
de reestructuracion preventiva. Op. cit. P. 30.

101 TS, sala de lo Civil, seccion 12, nim. 58/2015, de 23 de febrero de 2015 (RJ 2015/814).

102 SANCHO GARGALLO, Ignacio. “Homologacidn, eficacia, impugnacion y rescision de los acuerdos de
refinanciacion”. En: Acuerdos de Refinanciacion, Convenio y Reestructuracion. Las reformas de 2014 y 2015 de la
Ley Concursal. Alberto Diaz Moreno y AA. VV. (dir.). Primera Edicion. Navarra; Thomson Reuters. Aranzadi,
2015. P. 149.

18AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. Pp. 188-200, PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial.
Op. cit. P. 308, y PINEL LOPEZ, Enrique. “Los requisitos de las refinanciaciones para su proteccion frente a las
acciones rescisorias concursales”. Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de la doctrina, praxis,
jurisprudencia y legislacion. 2009, nim. 11, pp. 35-44. ISSN: 1698-4188.
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Unicamente seran incardinables en la ampliacion significativa de crédito las entradas de
financiacion que amplien un crédito preexistente o previo y disponible (que tenga efectiva
disponibilidad del crédito'®)!%, En este sentido, la obtencion de crédito nuevo no seria una
refinanciacion, sino una nueva financiacion, no subsumible en este supuesto!®. ElI mismo
precepto, no se pronuncia sobre el origen ajeno o interno de la refinanciacion, pudiendo provenir
de los propios socios quienes aportarian nuevo capital’®”. Para concluir, para inyectar la
refinanciacion del crédito se podran emplear tanto los préstamos, como los mecanismos de
ampliacion de la disponibilidad crediticia (por ejemplo, leasing, confirming, incremento del
limite de crédito o descuento), e incluso se podran obtener créditos indirectos a traves de la
prestacion de garantias que permitan obtener créditos de terceros,

B. Refinanciaciones novatorias: novaciones modificativas y/o extintivas.

El art. 71 bis.1 LC hace referencia a la modificacion o extincion de obligaciones, mediante la
prorroga del plazo de vencimiento o mediante el establecimiento de otras en sustitucion de
aquellas. Este precepto alude, por tanto, a la novacion modificatival® y extintiva'® que se regulan
en los arts. 1203 y ss. del CC, cuyos supuestos son diversos, entre los que podemos destacar!?,
las quitas, las esperas o prorrogas en el plazo de vencimiento (periodo en el cual el deudor no
abona ni el principal ni intereses), la cesion de bienes y derechos para pago o en pago, la
condonacién parcial de la deuda acompafiada de garantias, el periodo de carencia (periodo
durante el cual el deudor no pagara el principal), la compensacién de deuda a cambio de la
revision de las condiciones y las garantias de otra deuda, la modificacién en el sistema de
determinacion de la cuota de amortizacion del crédito o la reduccion del tipo de interés aplicable.

Respecto a la modificacion o extincion de obligaciones, la norma concursal no exige que sea
significativa, al contrario de lo que sucede con la ampliacion de capital. El art. 71 bis.1, no
estipula topes minimos, por lo que cabria entender que cualquier modificacién o extincion,
independientemente de su entidad, estaria amparada por dicho precepto, debiendo ser inicamente

104 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. Pp. 176-177 y GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de
refinanciacion”. Op. cit. P. 72.

105 M\ORALEJO MENENDEZ, Ignacio. “Efectos de los acuerdos en relacién con terceros: Irrescindibilidad
del acuerdo y otros efectos”. En: Los acuerdos de refinanciacion y de reestructuracion de empresas en crisis. José
Antonio Garcia Cruces (dir.). Primera Edicion. Barcelona: Bosch, 2013. Pp. 279-280, PULGAR EZQUERRA,
Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 311, o AZNAR GINER, Eduardo.
Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de acreedores. Op. cit. P. 176.

106 PULGAR EZQUERRA, Juana. “Estrategias preconcursales y refinanciacion de deuda: Escudos protectores
en el marco del RDL 3/2009”. Op. cit. P. 88.

107 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 312.

108 GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 71y
MORALEJO MENENDEZ, Ignacio. “Efectos de los acuerdos en relacién con terceros: Irrescindibilidad del acuerdo
y otros efectos”. Op. cit. P. 280.

109 En este caso la novacion se puede desprender de los hechos que tengan virtualidad suficiente para poder
apreciarla (Vid. STS, sala de lo Civil, seccién 13 num. 28/2015, de 11 de febrero de 2015 (RJ 2015/335)).

110 Se podria entender que la sustitucién de una obligacién por otra abarcaria dos conceptos: por un lado, la
extincion de la obligacion que se sustituye por una nueva (novacion extintiva), y, por otro, la modificacion de las
caracteristicas de una obligacion sin afectar a su subsistencia (novacion modificativa) (Vid. BELTRAN, Emilio y
GARCIA CRUCES, José Antonio. “Acuerdos de refinanciaciéon”. En: Enciclopedia de Derecho Concursal . Emilio
Beltran y AA. VV. (dir.). Tomo I. Primera Edicion. Pamplona: Thomson-Reuters Aranzadi, 2012. P. 161). Respecto
a las novaciones extintivas es preciso que se declare expresamente la extincion de la anterior obligacion por la
sustitucion de la nueva o por incompatibilidad entre ambas (art. 1204 CC), debido a que nunca se presume su
extincion (Vid. STS, sala de lo Civil, de 27 de noviembre de 1990 (RJ 1990/9056) y STS, sala de lo Civil, de 9 de
enero de 1992 (RJ 1992/176)). En caso de duda sobre si la novacién es extintiva 0 modificativa, se optara por la
segunda, por tener un efecto mas débil (Vid. STS, sala de lo Civil, de 29 de enero de 1982 (RJ 1982/335)).

11 vijd, STS, sala de lo Civil, seccién 12, nim. 93/2017, de 15 de febrero de 2017 (RJ 2017/587) y GARCIA
MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacién”. Op. cit. P. 73,y DA 42 LC.
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adecuada para promover la viabilidad y continuidad de la actividad deudor en el corto y medio
plazo!?, Ademas, sera indiferente que la nueva obligacion se contraiga con el acreedor titular de
la obligacion que se sustituye o con un nuevo acreedor!'3, Y, en cuanto al tipo de obligacion, ha
de ser de naturaleza crediticia o financiera de pago a acreedores que permitan continuar la

actividad del deudor!**,

2.4.2. En los acuerdos de refinanciacién singulares.

El art. 71 bis.2 LC establece que no serdn rescindibles los actos que, realizados con
anterioridad a la declaracion de concurso, no puedan acogerse al apartado 71 bis.1 LC (acuerdos
colectivos), pero cumplan los requisitos estipulados en el apartado segundo, ya sea de forma
individual o conjuntamente con otros que se hayan realizado en ejercicio del mismo acuerdo de
refinanciacion, en el momento de la suscripcion del instrumento pablico en el que se recojan los
acuerdos. De este modo, el régimen regulado en este precepto se podra aplicar tanto a los acuerdos
bilaterales como a los plurilaterales, asi como a los actos o acuerdo singulares (la refinanciacion
de deuda entre el deudor y el acreedor) como a los complejos (puesto que el precepto establece
que se cumplan las condiciones o requisitos “conjuntamente con otros que se hayan realizado en
ejecucion del mismo acuerdo de refinanciacion”™).

El apartado 2 del art. 71 bis LC fija que se protegeran los actos que “no puedan acogerse al
apartado anterior”. Mediante esta formula se incluyen los acuerdos que no alcancen determinadas
mayorias exigidas en el primer apartado del art. 71 bis LC y a los acuerdos que no cumplan otros
requisitos del mismo apartado®’®. A pesar de ello, algunos autores exigen que el contenido de
estos acuerdos favorezca la continuacion de la actividad profesional o empresarial en el corto y
medio plazo, incluyendo el plan de viabilidad!® entre los requisitos necesarios para alcanzar un
acuerdo de refinanciacion singular.

2.5. Requisitos de tipicidad.

2.5.1. En los acuerdos colectivos.

El art. 71 bis.1 LC establece que para que los acuerdos de refinanciacion sean irrescindibles,
el contenido debera responder a un plan de viabilidad que permita la continuidad de la actividad
profesional o empresarial en el corto y medio plazo y que, con anterioridad a la declaracion del
concurso, el acuerdo haya sido suscrito por un nimero determinado de acreedores, se emita una
certificacion del auditor de cuentas y se formalice en instrumento publico!’. En este apartado

112 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. P. 177.

113 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. P. 178.

114 GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 73y
PINEL LOPEZ, Enrique. “Los requisitos de las refinanciaciones para su proteccion frente a las acciones rescisorias
concursales”. Op. cit.

115 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. P. 207.

116 L OPERA RODRIGUEZ, Mario. “Impugnacion de Acuerdos Homologados de Refinanciacién”. Revista de
Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de la doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacion. 2018, nim. 28, pp.
293-309. ISSN: 1696-4188. En este sentido, el RDL 4/2014 dispuso, en su preambulo (IV), que los acuerdos
alcanzados deben significar “una mejora clara de la posicion patrimonial del deudor”. Asimismo el PTRLC, en su
art. 603.1.1°, clarificaria que el acuerdo singular de refinanciacién respondera a un plan de viabilidad que permita la
continuidad de la actividad profesional o empresarial del deudor a corto y a medio plazo.

117 En el PTRLC los requisitos de los acuerdos de refinanciacion y su contenido se regularian en términos
similares en los arts. 597 a 600.

21



MARTIN FERNANDEZ GOMEZ

analizaremos los diferentes requisitos necesarios para que un acuerdo de refinanciacion se pueda
someter al “escudo protector” del art. 71 bis.1 LC8,

A. Plan de viabilidad: art. 71 bis.1 a) LC.

El plan de viabilidad se dispone como el elemento material y como un requisito basico que
conecta a los acuerdos de refinanciacion con la funcién conservativa de la actividad del deudor.
De esta forma, el deudor solo podra alcanzar acuerdos que permitan la continuidad de su actividad
en el corto y medio plazo!'®. No obstante, este plan no se establece como una garantia de la
continuidad de la actividad del deudor, o del buen fin del acuerdo, sino que se constituye como
garante de la seriedad y de la conveniencia del acuerdo para lograr la continuidad de su
actividad*?. Por tanto, para entender que este requisito se ha cumplido, el plan debe estar
correctamente elaborado, es decir, que sea racional en sus previsiones?!. De esta suerte, la LC
no requiere que los acuerdos sean eficaces en el futuro, pudiendo resultar fallidos sin que ello
afecte a la inmunidad rescisoria'?.

Partiendo de esta idea, el plan de viabilidad se configura como un documento en el cual se
formula una prevision o proyeccion a futuro de las variables financieras y econdémicas del deudor,
mediante el cual se proponen una serie de medidas que permitiran alcanzar la viabilidad y
continuidad de su actividad!?®. Ademas, su contenido y forma seran libres, exceptuando las
conclusiones, que deberan expresar que el acuerdo de refinanciacion es el fundamento de la
continuidad de la actividad del deudor en el corto y medio plazo*®*. Este podra ser redactado por
el deudor y/o los acreedores, aunque en la practica lo mas comun que sea realizado por un tercero
por encargo de estos*?®,

El sentido de la expresion “continuidad de la empresa” se debe entender de forma amplia, es
decir, que el deudor contintie en el trafico comercial y que sea viable?®. El “corto y medio plazo”,
por su lado, hace referencia a un nuevo concepto juridico indeterminado. Desde el punto de vista
contable, el Plan General Contable!?’ define el corto plazo como aquel inferior a un afio, mientras
que el largo seria el superior al afio, quedando sin delimitacion alguna el medio plazo. En cambio,
Pifiel Lopez (2009), entendi6 que el medio plazo correspondia con un periodo de tiempo de tres

118 Cabe sefialar que una de las novedades mas relevantes introducida por la Directiva 2019/1023 sobre marcos
de reestructuracién temprana es el nombramiento de un administrador en materia de reestructuracion (art. 5 en sede
de deudor no desapoderado o debtor in possession (deudor que conserve totalmente o en parte el control sobre sus
activos y sobre la gestion diaria de la empresa) y arts. 26 y 27 de la Directiva).

119 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 125.

120 ENCISO ALONSO-MUNUMER, Maria. “El plan de viabilidad en el ambito de los acuerdos de
refinanciacion”. En: Conservacion de empresas en crisis: estudios juridicos y econémicos. Francisco Javier Arias
Varona (dir.). Primera Edicion. Madrid: La Ley. 2013. P. 113.

121 MORALEJO MENENDEZ, Ignacio. “Efectos de los acuerdos en relaciéon con terceros: Irrescindibilidad
del acuerdo y otros efectos”. Op. cit. P. 279.

122 CARRASCO PERERA, Angel. Los derechos de garantia en la Ley concursal. Tercera Edicion. Madrid:
Civitas, 2009. 514 pp. ISBN: 978-84-470-3276-1. P. 438.

123 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. P. 183.

124 ENCISO ALONSO-MUNUMER, Maria. “El plan de viabilidad en el 4mbito de los acuerdos de
refinanciacion”. Op. cit. P. 119-122.

125 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. Pp. 184-185.

126 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. Pp. 189-190.

127 Espafia. Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de
Contabilidad. Boletin Oficial del Estado, de 20 de noviembre de 2007, nim. 278, pp. 47402 a 47407. (En adelante
PGO).
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afios, término congruente con el fijado en el art. 6.2.2° LC*?8, Por su parte, Juana Pulgar (2016),
constatd que en la préctica, el plan de viabilidad se establece por un periodo de al menos dos
afios'?®. Pese a estas ideas, el “corto y medio plazo” se habra de interpretar conforme a la
continuidad y la viabilidad del deudor en cada caso, es decir, interpretandolo de acuerdo con la
actividad empresarial o profesional, la situacion patrimonial y financiera del deudor, y sobre todo
de acuerdo con su ciclo econémico®*.

B. Quorum: art. 71 bis.1 b) 1°LC.

La LC exige que el acuerdo de refinanciacion haya sido suscrito por acreedores cuyos créditos
representen al menos tres quintos del pasivo del deudor en la fecha de adopcion del acuerdo de
refinanciacion. La exigencia de este requisito tiene un fundamento legitimador, mediante el cual
se intenta atraer al mayor porcentaje de pasivo posible con el objetivo de aumentar las
posibilidades de éxito del acuerdo y alcanzar un elevado grado de consenso®®!.

Los acreedores que pueden suscribir el acuerdo deberan ostentar tal condicién en el momento
en el que se adopte. En este sentido, serd independiente el tipo de acreedor (financieros o no), la
clase del crédito, que este sea exigible o no, o la clasificacion que pudiesen tener en un eventual
concurso®?, permitiéndose incluso que el acreedor fuese persona especialmente relacionada con
el deudor®3, Ademas, los acreedores no tendran por qué ver modificadas las condiciones de sus
derechos de crédito®34,

En otro orden de ideas, se han suscitado controversias respecto a la inclusion de los acreedores
que aportan nueva financiacién en el computo del quorum. Para Moya Ballester (2017), lo mas
oportuno seria no tomar en consideracién la incorporacion de pasivo a través del acuerdo, ya que
los nuevos acreedores, adquiriran dicha condicion tras aprobarlo!3. No obstante, para Moralejo
Meneéndez (2013) habria que incluir tanto a los acreedores que ostentan dicha condicién al tiempo
del acuerdo y que la mantengan posteriormente a este, como aquellos que la adquieren como
consecuencia de su participacion en el acuerdo, aunque no lo fuesen con anterioridad**. Sin

128 PINEL LOPEZ, Enrique. “Los requisitos de las refinanciaciones para su proteccion frente a las acciones
rescisorias concursales”. Op. cit. P. 40. Este plazo es aquel respecto de la memoria que debe presentar el deudor
solicitante del concurso (actividades a las que se haya dedicado durante los tres Gltimos afios).

122 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 289.

130 MORALEJO MENENDEZ, Ignacio. “Las garantias reales y las acciones de reintegracién concursal (I)”.
Anuario de Derecho Concursal. 2009, nim. 17, pp. 81-138. ISSN: 1698-997X, y AZNAR GINER, Eduardo.
Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de acreedores. Op. cit. P. 189.

181 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 134, y AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones
de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de acreedores. Op. cit. P. 190.

132 MORALEJO MENENDEZ, Ignacio. “Efectos de los acuerdos en relaciéon con terceros: Irrescindibilidad
del acuerdo y otros efectos”. Op. cit. P. 266.

133 BELTRAN, Emilio y GARCIA CRUCES, José Antonio. “Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 163, 0
CURTO POLO, Maria Mercedes. “La posicion de los acreedores en el acuerdo de refinanciacion extraconcursal”.
En: Los acuerdos de refinanciacion y reestructuracion de la empresa en crisis: autonomia de la voluntad e
insolvencia. José Antonio Garcia Cruces (dir.). Primera Edicion. Barcelona: Bosch, 2013. P. 100. En sentido
contrario, LOPERA RODRIGUEZ, Mario. “Impugnacién de Acuerdos Homologados de Refinanciacion”. Op. cit.
El PTRLC, en su art. 598.1, fija que en el cdmputo del porcentaje se deduciran del total los pasivos titularidad de
acreedores que fuesen personas especialmente relacionada con el deudor. Como veremos la actual DA 42 LC excluye
este tipo de créditos del computo de las mayorias en los acuerdos de refinanciacion homologados.

134 En este sentido vid. PINEL LOPEZ, Enrique. “Los requisitos de las refinanciaciones para su proteccion
frente a las acciones rescisorias concursales”. Op. cit. 0 CURTO POLO, Maria Mercedes. “La posicion de los
acreedores en el acuerdo de refinanciacion extraconcursal”. Op. cit. P. 99.

135 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. Pp. 135-136.

13 MORALEJO MENENDEZ, Ignacio. “Efectos de los acuerdos en relacién con terceros: Irrescindibilidad
del acuerdo y otros efectos”. Op. cit. P. 265.
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embargo, si tenemos en cuenta que el fresh money hace referencia a una ampliacion de un crédito
disponible del deudor con anterioridad al acuerdo, los acreedores que refinancien al deudor ya
son acreedores en el momento de la refinanciacion, y lo seguiran siendo después de esta.

A la hora de computar el quorum, habra que estar al importe total de la deuda que compone
el pasivo del deudor y no al nimero de acreedores que lo integran®®’. En este punto es necesario
traer a colacion la Consulta 1, BOICAC N.° 102/2015 sobre la interpretacion del término
“pasivo”, concluyéndose que en el art. 71 bis.1 b) 1° LC este se refiere a la suma del importe
adeudado a todos los acreedores titulares de un derecho de crédito o exigible de otro modo.

Por ultimo, se regula que, en el supuesto de créditos o pactos de sindicacion, se entendera que
la totalidad de los acreedores sujetos a ese pacto suscriben el acuerdo cuando voten a favor los
que representen al menos el 75 por ciento del pasivo afectado por el acuerdo de sindicacion, salvo
que las normas que regulen la sindicacién establezcan una mayoria inferior. Y, en los acuerdos
de refinanciacion de grupo, las mayorias se deberan alcanzar tanto en base individual, como en
base consolidada, excluyéndose los préstamos y créditos intragrupo.

C. Certificacion del auditor de cuentas: art. 71 bis.1 b) 2° LC.

Actualmente, la certificacion del auditor de cuentas del deudor'®® sobre la suficiencia del
pasivo necesario para adoptar el acuerdo es el Unico informe que se precisa en la normativa
concursal. Unicamente tendra que certificar que los acreedores que han votado a favor del
acuerdo representan al menos el 60 por cierto del pasivo. Por ello, el auditor de cuentas se
constituye como garante exclusivamente de la concurrencia del quérum de suscripcion del
acuerdo requerido en el art. 71 bis.1 LC*°. Respecto a la cuantificacion de los créditos que
conforman el pasivo, no se exige por el LC de una clasificacién previa de los diferentes
acreedores®®, porque nos encontramos en una fase preconcursal.

Por Gltimo, la Directiva 2019/1023 de marcos de reestructuracion preventiva regula, de forma
novedosa, la formacion de clases de acreedores que reflejen la prelacion de sus créditos e intereses
y sus derechos't. El art. 9.4 de la Directiva establece un criterio de fijacion de clases de
acreedores y un sistema de control judicial o administrativo de estas (en una fase obligatoria ex
post (art. 9.5 primer parrafo)) y en una fase optativa ex ante (art. 9.5 segundo parrafo)). De este
modo, los acreedores seran tratados por categorias separadas**? que reflejen una comunidad de
intereses, y no de derechos, con arreglo a la normativa nacional de cada Estado miembro.

137 ETXARANDIO HERRERA, Edorta. Manual de Derecho Concursal. Segunda Edicién. Madrid: La Ley,
2009. 1164 pp. ISBN: 978-84-8126-218-6. P. 586.

138 De no existir auditor, lo sera aquel nombrado por el Registrador Mercantil del domicilio del deudor. En caso
de que el deudor fuese un grupo o subgrupo de sociedades, la emision de la certificacion correra a cargo del auditor
de la sociedad dominante.

139 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. Pp. 202-203.

140 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 132.

141 PULGAR EZQUERRA, Juana. “Marcos de reestructuracion preventiva y segunda oportunidad en la
Directiva UE 2019/1023”. Op. cit.

142 |_a Directiva, ademas, regula que como minimo los acreedores de los créditos garantizados y no garantizados
deberan ser tratados como categorias diferentes, pudiendo los Estados miembros prever la exclusidn de las pymes
de la formacion de clases de acreedores (art. 9.4 parrafo tercero). Asimismo, los créditos de los trabajadores podran
ser tratados como una categoria propia (art. 9.4, parrafo segundo), y para concluir, habra que atender a los acreedores
publicos y a los accionistas como dos posibles clases independientes a considerar por los Estados miembros a la hora
de trasponer este texto legal.
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D. Instrumento Publico: art. 71 bis.1 b) 3° LC.

El acuerdo de refinanciacion serd formalizado en instrumento publico (requisito formal, ad
probationem o ad solemnitatem) al que se le debera acompariar con los documentos que
justifiquen su contenido y el cumplimiento de los requisitos exigidos, a saber'*®: el plan de
viabilidad, la certificacion del auditor de cuentas, las posibles adhesiones al acuerdo de
refinanciacion, el informe potestativo del experto independiente y los documentos de ejecucion
del acuerdo de refinanciacion!*4. Asimismo, se podra unir cualquier otro documento que se
tuviese por conveniente si fuera de interés para las partes.

Mediante este requisito no se le da publicidad al acuerdo, y no se inscribe en Registro alguno.
Su finalidad, por tanto, es otorgar seriedad al acto, asegurando la transparencia y la fehaciencia
del acuerdo de refinanciacion, su fecha de aprobacion, los intervinientes, el contenido y los actos
para su ejecucion®®. Por ello, el notario se limita a comprobar, con fe publica, la legalidad del
contenido del acuerdo, y no representa una autorizacion del acuerdo o una constatacion de que
este se ajusta a derecho#®.

E. Informe del experto independiente: art. 71 bis.4 LC.

El informe del experto independiente tiene un caracter potestativo, pudiendo ser solicitado
tanto por el deudor, como por cualquier acreedor independientemente del vencimiento de su
crédito. También, podré ser solicitado por los socios cuando el acuerdo implique la capitalizacion
de deuda, debido a que sus posiciones en la estructura de capital de la sociedad se verian
afectadas'*’. Respecto al contenido del informe, en primer lugar, debera informar sobre el caracter
razonable y realizable del plan de viabilidad; y, en segundo lugar, se pronunciara sobre la
proporcionalidad de las garantias conforme a las condiciones normales de mercado en el
momento de la firma del acuerdo.

2.5.2. En los acuerdos singulares.

Los acuerdos que se acojan a la proteccidn rescisoria del art. 71 bis.2 LC deberan cumplir una
serie de requisitos o condiciones que concurriran de forma cumulatival*® en el momento de la
suscripcion del instrumento publico en el que se recoja el acuerdo:

- Que se incremente la proporcidn de activo sobre pasivo previa.

- Que el activo corriente resultante sea superior o igual al pasivo corriente.

- 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 estos, ni de la proporcion
de garantias sobre la deuda pendiente que tuviesen con anterioridad al acuerdo.
Entendiendo por valor de las garantias el estipulado en la DA 42 LC apartado 2.

143 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. P. 204.

144 El PTRLC especifica que en el instrumento publico se deberan incluir, como anejos, el plan de viabilidad,
la certificacion del auditor y los deméas documentos que justifiquen la concurrencia de los requisitos exigidos a fecha
del acuerdo. Ademas, en caso de que el plan de viabilidad fuese sometido a informe del experto independiente, este
se incorporara como anejo a la escritura (art. 597.2). A méas abundamiento, el art. 600.2 de este texto determina que,
cuando no se hubiese establecido otra cosa en el acuerdo, este adquirira eficacia desde la fecha del instrumento
publico en que se hubiese formalizado.

145 GONZALEZ VAZQUEZ, José Carlos. “Las acciones de reintegracion”. En: Tratado practico del Derecho
Concursal y su reforma. Fernando Martinez Sanz (dir.). Primera Edicion. Madrid. Tecnos, 2012. P. 632.

146 VVILATA MENADAS, Salvador. Elementos de Derecho Concursal. Primera Edicién. Valencia: Tirant Lo
Blanch, 2011. 206 pp. ISBN: 978-84-9004-036-2. P. 206.

47 SANCHEZ CALERO GUILARTE, Juan. “Refinanciaciones y plan de viabilidad”. Revista de Derecho
Concursal y Paraconcursal: Anales de la doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacion. 2015, nim. 22, pp. 59-66.
ISSN: 1698-4188.

148 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 289.

25



MARTIN FERNANDEZ GOMEZ

- Que el tipo de interés aplicable a la deuda subsistente o resultante del acuerdo a favor de
los acreedores intervinientes no exceda en mas de un tercio al aplicable a la deuda previa.

- Y, que el acuerdo haya sido formalizado en instrumento publico otorgado por todas las
partes, y con constancia expresa de las razones que justifican, desde el punto de vista
econdmico, los diversos actos y negocios realizados entre el deudor y los acreedores
intervinientes, con especial mencion de las condiciones anteriores.

Como ya se habia adelantado, el precepto no exige la concurrencia de una mayoria especifica
de acreedores'*° y, como consecuencia de ello, el certificado del auditor de cuentas tampoco sera
necesario en este tipo de acuerdos™. No obstante, cabe la posibilidad de que el informe del
experto independiente se pudiese solicitar, ya que la LC permite la emision de estos informes en
todo tipo de acuerdos®®?,

2.6. Proteccion de los acuerdos de refinanciacion alcanzados.

2.6.1. Rescisién concursal de los acuerdos de refinanciacion del art. 71 bis LC.

Todos los acuerdos de refinanciacion que cumplan con los requisitos del art. 71 bis LC%,
tanto colectivos como singulares, serdn irresdicinbles. Se protegen Unicamente los acuerdos
conservativos de la actividad empresarial o profesional del deudor en el corto y medio plazo,
excluyéndose, por tanto, los acuerdos de caracter liquidativo®®. Por lo tanto, estos acuerdos
solamente podran ser impugnados cuando falte alguno de los requisitos exigidos en dicho
precepto, resultando irrelevante si el acuerdo ha podido ser perjudicial para la masa activa. De
este modo, la revision del cumplimiento de los requisitos analizados en los apartados anteriores
se podra llevar a cabo mediante el ejercicio de una accion rescisoria concursal®>,

Sin embargo, la ausencia de alguno de esos requisitos (se convertirian en acuerdos atipicos)
no significara que el acuerdo de refinanciacion vaya a ser necesariamente rescindido. En este
sentido se pronunci6 la Audiencia Provincial de Barcelona, en su Sentencia de 6 de febrero de
2009, donde se constatd que el art. 71.1 LC declara rescindibles aquellos actos perjudiciales para
la masa activa que hayan sido realizados por el deudor dentro de los dos afios anteriores a la
declaracion del concurso y, que para que exista dicho perjuicio es necesario que haya existido un
auténtico sacrificio patrimonial, que no se dard, por ejemplo, cuando el negocio sea oneroso y la
prestacion realizada tenga su justificacion en una contraprestacion de valor patrimonial
equivalente®. Es decir, que los acuerdos de refinanciacion, de no ajustarse a los requisitos del
art. 71 bis LC, no son automaticamente rescindibles, pudiendo ser objetivo de rescision a través
de los tramites regulados en los arts. 71 a 73 LC™°.

A pesar de ello, es necesario advertir que los acuerdos de refinanciacion en los que concurran
los requisitos del art. 71 bis LC se podran ver impugnados por otras acciones distintas a la accion

149 GOMEZ ASENSIO, Carlos. Los acuerdos de reestructuracion en la directiva (UE) 2019/1023 sobre marcos
de reestructuracion preventiva. Op. cit. P. 35.

10 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 132.

151 MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 127.

152 Los acuerdos de refinanciacion homologados judicialmente no podran ser objeto de acciones de rescision,
y el ejercicio de las demas acciones de impugnacion se sometera a los dispuesto por el art. 72.2 LC (DA 4213 LC).

153 PULGAR EZQUERRA, Juana. “<<Acuerdos de refinanciacion y escudos protectores>> en la reforma de
la Ley Concursal espafiola 22/2003”. Diario La Ley. 2011, nim. 7731. ISSN: 1989-6913.

154 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. Pp. 630-634.

155 SAP de Barcelona, seccion 152 niim. 58/2009 de 6 de febrero de 2009 (JUR 2009/172445).

156 SJM naim. 3, de Gijén, nim. 70/2015 de 10 de abril de 2015 (JUR 2015/276898), en el mismo sentido vid.
STS, sala de lo Civil, seccién 12 ndm. 93/2017, de 15 de febrero de 2017 (RJ 2017/587).
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rescisoria concursal, como por ejemplo la accion pauliana'® cuando haya podido mediar fraude

en el otorgamiento del acuerdo, o bien podrian ser impugnados cuando hubiesen sido nulos de
pleno derecho o anulables®®®,

2.6.2. Fresh money v refinanciacién preconcursal.

La LC ha establecido un marco de proteccion de los créditos que supongan fresh money o
nuevos ingresos de tesoreria'®® siempre que hayan sido concedidos en el marco de un acuerdo de
refinanciacion en las condiciones previstas en el art. 71 bis LC o en la DA 42 LC. De este modo,
el 50 por ciento de dichos créditos tendran la consideracion de crédito contra la masa®® (art.
84.2.11 LC), mientras que el otro 50 por ciento se valorara como crédito concursal con privilegio
general (art. 91. 6° LC)%,

En todo caso, y como estipula la normativa concursal, la clasificacion anterior no se aplicaria
al fresh money que se hubiesen realizado por el propio deudor o por personas especialmente
relacionadas a través de una operacion de aumento de capital, préstamos o actos con una finalidad
similarl®?,

Por ultimo, hay que destacar que si una vez declarado el concurso, el acuerdo de
refinanciacion hubiese sido objeto de rescision, o se declara el incumplimiento de los requisitos
del art. 71 bis LC, la nueva financiacion o fresh money no ostentara el beneficio aqui analizado,
calificindose como concursal y con la clasificacion que le correspondal®.

157 Esta accion se regulaen el art. 1111 CC. Asf, en caso de que un deudor se encuentre en estado de insolvencia,
se podran impugnar los actos juridicos realizados en fraude de los acreedores.

1% MOYA BALLESTER, Jorge. Mecanismos preventivos del concurso de acreedores. Los acuerdos de
refinanciacion y el acuerdo extrajudicial de pagos. Op. cit. P. 192.

159 Por un lado, la Directiva 2019/1023 regula la proteccion de la nueva financiacion (del art. 8.1.g)) y de la
financiacion interina (art. 17 de la Directiva). De esa manera, se prevén unas garantias minimas (art.17.1), que
deberan regular los Estados miembros frente a los riesgos que podrian surgir en el supuesto de que se declare
posteriormente un procedimiento concursal, y unas garantias eventuales (art. 17.4) que podran regular los Estados
miembros. Por otro lado, en el art. 17.2 de la Directiva se establecen unas “salvaguardas” que tienen el objetivo de
evitar un uso abusivo de estas garantias mediante un control ex ante de las condiciones en las que se presta la nueva
financiacion. Y, para concluir, el art. 18 del mismo texto, garantiza las transacciones coaligadas al plan de
reestructuracion en un posible concurso de acreedores en el mismo modo en el que se garantiza la nueva financiacion
y la financiacion interina (PULGAR EZQUERRA, Juana. “Marcos de reestructuracién preventiva y segunda
oportunidad en la Directiva UE 2019/1023”. Op. cit.).

160 Recordemos que los créditos contra la masa son aquellos que se devengan tras la declaracion de concurso,
no se clasifican o gradan en clases, y se abonaran a sus respectivos vencimientos (vid. MARTINEZ ROSADO,
Javier. “La masa pasiva del concurso”. En: Manual de Derecho Concursal. Juana Pulgar Ezquerra (dir.). Primera
Edicion. Madrid: La Ley. Wolters Kluwer, 2017. P. 285).

161 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. Pp. 657-660.

162 MARTINEZ ROSADO, Javier. “La masa pasiva del concurso”. Op. cCit. P. 292,

163 AZNAR GINER, Eduardo. Refinanciaciones de deuda, acuerdos extrajudiciales de pago y concurso de
acreedores. Op. cit. P. 345.
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CAPITULO 11l. HOMOLOGACION JUDICIAL DE LOS ACUERDOS DE
REFINANCIACION

3.1. Requisitos y contenido de los acuerdos de refinanciacion homologados judicialmente.

Para poder alcanzar la homologacion judicial de los acuerdos de refinanciacion se requiere la
concurrencia de una serie de requisitos, que se pueden dividir en tres grupos: los objetivos, los
formales y los temporales.

En primer lugar, la DA 421 LC nos remite al art. 71 bis.1 a) LC respecto a los requisitos
materiales. En segunda instancia, la misma disposicion hace referencia a los “nimeros 2° y 3° de
la letra b) del apartado 1 del art. 71 bis” para los requisitos formales. Asi, se tendrd que emitir
una certificacion del auditor de cuentas del deudor sobre la suficiencia del pasivo financiero y
pasivo financiero garantizado, que se exige en cada caso (constatara si el pasivo financiero de los
acreedores firmantes representa, al menos, el 51 por ciento del pasivo financiero total, y las
mayorias necesarias para que se pueda “arrastrar” a los acreedores de pasivo financiero disidentes
0 no participantes) y que el acuerdo se haya formalizado en un instrumento publico.

En este apartado de la DA 42 LC se excluye la remision al nimero 1° de la letra b) del art. 71
bis.1 LC, pues al estipularse un nuevo quorum ya no sera de aplicacion la mayoria de tres quintos
del pasivo del deudor al que se refiere el art. 71 bis.1 LC. Ademas, cabe la posibilidad de que las
partes intervinientes puedan solicitar el nombramiento de un experto independiente en los
términos previstos en el art. 71 bis.4 LC¥4,

El requisito temporal hace referencia a la ausencia de solicitud de homologacion judicial
realizada por el mismo deudor en el afio anterior (computandose desde la fecha de la solicitud, y
no desde la fecha de la homologacion®) (DA 42.12 LC). Por lo cual, se permitiria solicitar la
homologacion de un acuerdo de refinanciacion aunque se hubiese suscrito otro, pero no se
hubiese homologado, dentro de este plazo de un afio; e incluso se podria solicitar la homologacién
de un acuerdo, aunque se hubiera solicitado otra, pero esta no hubiese sido concedida®®®.
Asimismo, de la literalidad de la disposicién analizada, se deja abierta la posibilidad de que los
acreedores puedan solicitar la homologacion judicial de un acuerdo de refinanciacion dentro del
plazo de un afio desde la anterior homologacion respecto al mismo deudor'®’, aunque esta
cuestion tampoco es pacifica en la doctrina®®®,

164 MARTIN MOLINA, Pedro Bautista. “El informe del experto independiente en las refinanciaciones ex art.
Disposicion Adicional 4* de la Ley Concursal”. La Ley mercantil. 2018, ndm. 46, p. 3. ISSN-e: 2341-4537. Este
autor aboga por recuperar la anterior regulacion, donde se exigia el informe favorable de un experto independiente
como medio de evaluacién y control del contenido del acuerdo de refinanciacién.

165 Vid. AJM nuim. 1 de San Sebastian, nim. 234/2016, de 18 de julio de 2016 (JUR 2016/227414).

166 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Segunda Edicidn.
Madrid: Reus, 2017. 302 pp. ISBN: 978-84-290-1988-9. P. 59. Con todo, esta postura no es unanime, se apoya esta
tesis en HERNANDEZ RODRIGUEZ, Maria del Mar. “La declaraciéon de incumplimiento de un acuerdo de
refinanciacion y la solicitud de homologacion de un segundo acuerdo”. Revista de Derecho Concursal y
Paraconcursal: Anales de doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacion. 2016, nim. 25, pp. 213-218. ISSN: 1698-
4188, mientras que en PULGAR EZQUERRA, Juana. “Disposicion adicional cuarta. Homologacion de los acuerdos
de refinanciacion”. En: Comentario a la Ley Concursal”. Juana Pulgar Ezquerray AA. VV. (dir.). Primera Edicion.
Madrid: Wolters Kluwer, 2016, P. 2520, se llega a una opinion opuesta.

167 En este sentido se pronuncid el AJM nim. 2 de Sevilla, nim. 894/2016, de 8 de noviembre de 2016 (JUR
2016/239426).

168 Encontramos una oposicion a esta postura en AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de
acuerdos de refinanciacién. Op. cit. Pp. 59-60. En este sentido, el PTRLC aclara que una vez solicitada la
homologacion de un acuerdo por el propio deudor o por alguno de sus acreedores, no se podréa solicitar otra respecto
del mismo deudor hasta que transcurra un afio a contar desde la fecha en que la homologacién hubiera tenido lugar
0 hubiese sido denegada (art. 616).
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La DA 421 LC dispone que todas estas condiciones deberan reunirse en el momento de la
adopcion del acuerdo de refinanciacién que sera objeto de homologacién judicial. Por tanto, estos
requisitos seran ineludibles para poder alcanzar la homologacion judicial®®®.

Desde otra perspectiva, las medidas que pueden conformar el contenido de un acuerdo de
refinanciacion homologado judicialmente serdn muy amplias, y no se limitan al conjunto de
herramientas de reestructuracion del pasivo enumeradas en la DA 42.3 LC!°. No obstante,
solamente serdn susceptibles de imposicion a los acreedores financieros disidentes o no
participantes los efectos que se enumeran en dicho apartado de la DA 42 LC, siguiendo un
principicige legalidad!™, y presentando una relacion tasada de herramientas objeto de extension
coactiva-'~.

3.2. Quorum y delimitacion del pasivo financiero para el calculo de mayorias.

3.2.1. Quorum para la homologacién judicial y aspectos generales del pasivo afectado.

La DA 421 LC regula que podran homologarse judicialmente los acuerdos de refinanciacion
(colectivos) gue sean suscritos por acreedores que representen al menos el 51 por ciento de los
pasivos financieros a fecha de suscripcion o adopcion del acuerdo!”®. De este modo, las mayorias
de la DA 42 LC no se calcularan ni por niimero, ni por clases de acreedores'’#. EI cumplimiento
de este porcentaje no quiere decir que este serd objeto de la refinanciacion, es decir, que el
contenido de la refinanciacion objeto de homologacion no tiene por qué ser igual para todos los
acreedores titulares de pasivos financieros!’.

No se tendran en cuenta, a efectos del computo de las mayorias de la DA 42 LC (tanto para la
mayoria del 51 por ciento, como para las mayorias de “arrastre”), los pasivos financieros
titularidad de acreedores que tengan la consideracion de persona especialmente relacionada
conforme al art. 93.2'7® del mismo cuerpo legal. A pesar de ello, estos acreedores podran
adherirse voluntariamente al acuerdo, e incluso se les podran extender los efectos siempre que
cumplan los requisitos necesarios, pero sin que esta adhesidn se tenga en cuenta en el computo
de las diferentes mayorias.

En aquellos acuerdos sujetos a un régimen o pacto de sindicacion, se entendera que la
totalidad de los acreedores sujetos a dicho acuerdo lo suscriben 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 otro orden de ideas, surgen dudas respecto a los acuerdos de refinanciacion de grupo y el
cémputo de las mayorias ante el silencio de la norma. Por una parte, se defiende que estas se

169 AJM nam. 1 de Castelldn de la Plana, nim. 256/2015, de 1 de julio de 2015 (AC 2015/1837).

170 CERDA ALBERO, Alberto. “La irrescindibilidad de los acuerdos de refinanciacién del art. 71 bis de la Ley
Concursal”. Op. cit. Pp. 119-120.

171 GARCIA CRUCES, José Antonio. “Las soluciones negociadas como respuesta a la insolvencia empresarial
en el Derecho espafiol”. En: Las soluciones negociadas como respuesta a la insolvencia empresarial. José Antonio
Garcia Cruces (dir.). Primera Edicién. Navarra: Aranzadi, 2014. Pp. 155-156.

172 para el estudio en detenimiento de estas herramientas vid. AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacién
judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. Pp. 169-223.

173 Se admite la constitucion sucesiva y cumulativa en distintas fechas del quérum exigido, vid. PULGAR
EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracién empresarial. Op. cit. P. 445,

174 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 78.

15 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 445,

176 Algunos autores abogan por entender la remision de la DA 42 LC a todo el art. 93 LC, en virtud del art. 3.1
CC (AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. P. 104).
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deberéan obtener exclusivamente en base individual respecto a cada deudor!’’, ya que la remision
que hace la DA 42 LC al art. 71 bis.1 LC unicamente se refiere a los apartados b) 2°y b) 3°, y no
al apartado b) 1°, el cual contiene la regla de computo de las mayorias en los acuerdos colectivos
de grupo. Por otro lado, se postula, de forma mas adecuada, que se debera alcanzar la mayoria
tanto en base individual como en base consolidadal’®, entendiendo una aplicacion analdgica del
art. 71 bis.1 LC. Y, por altimo, algunos autores afirman que la mayoria se debe calcular solo en
base consolidada, en relacion con los créditos de cada grupo o subgrupo y no en base
individual*’. Sea como fuere, se habran de descontar aquellos préstamos y créditos concedidos
por sociedades del grupo (intragrupo), porque se calificaran como pasivos financieros titularidad
de acreedores considerados personas especialmente relacionadas con el deudor (art. 93.2 LC)*°,

3.2.2. Concepto de pasivo financiero.

En los acuerdos de refinanciacion de la DA 42 se precisa la participacion de una categoria
concreta de acreedores: los titulares de pasivo financiero®®. EI concepto de pasivo financiero
utilizado en esta disposicion se debe entender desde la funcién econémica del endeudamiento®®?,
dejando de lado una mera interpretacion contable!®®, Por ello, debemos acudir a la interpretacion
que se realiza en el BOICAC N°102/2015 Consulta 1, sobre que debe entenderse por pasivo
financiero. Este término hace referencia a los titulares “de cualquier endeudamiento financiero”,
siendo esta una categoria autbnoma e identificable con cualquier acreedor que ha suministrado
financiacion al deudor (fondos o efectivo). Se incluyen en esta categoria a las entidades de crédito
y a las otras personas, entidades o intermediarios, sometidos 0 no a supervision financiera que
hayan financiado al deudor mediante los mercados de capitales de forma bilateral o multilateral.

177V AQUER MARTIN, Francisco Javier. “La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacion tras la Ley
17/2014, de 30 de septiembre”. Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de la doctrina, praxis,
jurisprudencia y legislacién. 2015, nim. 22, pp. 223-240. ISSN: 1698-4188, AZOFRA VEGAS, Fernando. La
homologacion judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. P. 76 y JUECES MERCANTIL MADRID.
Conclusiones de la reunién de Magistrados de lo mercantil de Madrid en fechas 7 y 21 de noviembre de 2014 sobre
unificacion de criterios de aplicacion de las reformas de la Ley Concursal operadas por el Real Decreto-Ley 11/2014
y la Ley 17/2014. ICAM [en linea. Consulta 09-01-2020]. Disponible en:
http://web.icam.es/bucket/ ACUERDOS%20UNIF%20CRITERIOS%20NOV%202014%20JJMM%20MADRID%
281%29.pdf.

178 LEON SANZ, Francisco José. “La reforma de los acuerdos de refinanciacion preconcursales”. En: Estudios
juridicos en memoria del Profesor Emilio Beltran, vol. 11. Angel Rojo y AA. V. (dir.). Primera Edicion. Valencia:
Tirant Lo Blanch, 2015. P. 1350, AJM ndm. 2 de Sevilla, nim. 894/2016, de 8 de noviembre de 2016 (JUR
2016/239426) o AJM nim. 1 de Barcelona, de 4 de marzo de 2015 (JUR 2015/101273). Asimismo, se decantaria
por esta postura el PTRLC (art. 607).

179 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Primera Edicién. Valencia: Tirant Lo Blanch, 2017. 168 pp. ISBN: 978-84-
9169-296-6. P. 67.

180 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. P. 77.

181 En el PTRLC ya no se hace referencia a los titulares de pasivos financieros, sustituyendo este término por
el de créditos financieros, con alcance idéntico al primero (art. 605.2).

182 YANEZ EVANGELISTA, Javier y VILLORIA RIVERA Ifiigo. “Pasivo financiero y acuerdos de
refinanciacion homologables: inclusion y computo”. Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de la
doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacion. 2016, nim. 25, pp. 229-244. 1ISSN: 1698-4188, HERNANDEZ
RODRIGUEZ, Maria del Mar. “Algunas dudas sobre el régimen de mayorias de los acuerdos de refinanciacion de
la DA 4° LC”. Revista de Derecho Mercantil, EIDerecho.com, Lefebvre. 2016, nam. 38, pp. 1-8.

183 A pesar de ello, en YANEZ EVANGELISTA, Javier y NIETO DELGADO, Carlos. “Refinanciaciones:
rescision y extension tras la Ley 14/2013 y el Real Decreto 4/2014”. Anuario de Derecho Concursal. 2014, nim. 32,
pp. 155-193. ISSN: 1698-997X se oponen a esta idea, 0 algunos juzgados de Madrid (vid. AJM nim. 5 de Madrid,
de 24 de julio de 2015 (AC 2015/1367) 0 AJM nim. 12 de Madrid, de 5 de junio de 2015 (AC 2015/1022)), optando
por el concepto de acreedor titular de pasivos financiero sobre la base de la normativa contable, en concreto la norma
92 del PGC basado en la NIC 39, con la exclusion de los débitos por operaciones comerciales (proveedores y
acreedores).
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Y, se excluira de este concepto, a los acreedores laborales, a los de pasivos de Derecho Publico
y aquellos por operaciones comerciales®.

En conclusion, Gnicamente esta categoria de acreedores'® computara para alcanzar las
mayorias legalmente exigidas, pudiendo adherirse voluntariamente al acuerdo homologado el
resto de los acreedores, con la excepcion de aquellos acreedores de Derecho Pablico (DA 42.1 in
fine)!%. En este sentido, los acreedores laborares y acreedores comerciales!®’ podréan
voluntariamente adherirse al acuerdo y se les ofrecerd a estos la proteccidn rescisoria concursal
de la DA 4213 LC. Ademas, es necesario matizar que, segun la doctrina mayoritaria'®®, la
naturaleza del crédito se fijard en funcién del origen del endeudamiento con independencia de
quien ostente su titularidad en el momento de suscripcion del acuerdo de refinanciacion. Asi, si
nos encontramos ante un pasivo que proviene de una operacion comercial y este se transmite a
una entidad financiera, se seguira considerando de caracter comercial.

3.2.3. Perimetro de la deuda afectada.

La base para calcular las mayorias de la DA 42 es la totalidad del pasivo financiero del
deudor®®. A pesar de ello, algunos autores!® han optado por incluir Unicamente la deuda
financiera que se encuentra afectada por el acuerdo de refinanciacion, dado que resultaria
desproporcionado e ilégico que los titulares de pasivos financieros que no se vean afectados por
las medidas pactadas puedan computar a la hora de determinar las mayorias exigidas®.

A la hora de delimitar el perimetro de la deuda afectada existen, de nuevo, posturas
divergentes. En primer término, algunos autores'®? afirman que las mayorias de la DA 42 LC
deben referirse al pasivo dispuesto, excluyéndose el pasivo disponible. Sin embargo, la posicién
que defienden otros autores y algunas resoluciones judiciales*®® se inclina por incluir tanto el

184 BOICAC N.° 102/2015 Consulta 1. Boletin Oficial del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.
Ministerio de Economia y Empresa. Gobierno de Espafia, y DA 42.1 3° parrafo LC.

185 Se considera acreedor titular de pasivos financieros, computando en las mayorias del DA 42 LC, a la SAREB
(vid. PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. Pp. 442-443).

186 En la LC no se aclara el procedimiento o la forma de adhesion de los demas acreedores. Asi, el PTRLC, en
su art. 615, dispone que los acreedores que no lo sean de pasivos financieros podran adherirse al acuerdo mediante
comparecencia ante el LAJ o mediante instrumento publico.

187 A pesar de su exclusion, la Directiva 2019/2013 contemplaria como novedad la posibilidad (los Estados
miembros decidiran a este respecto) de afectar en el plan de reestructuracidn acreedores ajenos a la estructura de
capital, es decir, a los acreedores comerciales (PULGAR EZQUERRA, Juana. “Marcos de reestructuracion
preventiva y segunda oportunidad en la Directiva UE 2019/1023”. Op. cit.).

18 MERCADAL VIDAL, Francisco. “Pasivos Financieros y homologacion de acuerdos de refinanciacion”.
Anuario de Derecho Concursal. 2019, nim. 45, pp. 121-131. ISSN: 1698-997X.

189 HERNANDEZ RODRIGUEZ, Maria del Mar. “Algunas dudas sobre el régimen de mayorias de los
acuerdos de refinanciacion de la DA 4° LC”. Op. cit., AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de
acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 82-83, y SANCHO GARGALLO, Ignacio. “Homologacion, eficacia,
impugnacidn y rescision de los acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. Pp. 153-154, asi como la SIM ndm. 2 de Sevilla,
nam. 507/2016, de 24 de octubre de 2016 (JUR 2016/225602).

1% DE CARDENAS SMITH, Carlos. “Presente y futuro de la homologacion judicial de los acuerdos de
refinanciacion”. Op. cit.

191 SJM niim. 10 de Barcelona, niim. 286/2016, de 29 de noviembre de 2016 (JUR 2016/259450).

192 YANEZ EVANGELISTA, Javier y VILLORIA RIVERA {iigo. “Pasivo financiero y acuerdos de
refinanciacion homologables: inclusién y computo”. Op. cit. y HERNANDEZ RODRIGUEZ, Maria del Mar.
“Algunas dudas sobre el régimen de mayorias de los acuerdos de refinanciacion de la DA 4° LC”. Op. cit.

198 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. Pp. 86-87,
SANCHO GARGALLO, Ignacio. “Homologacion, eficacia, impugnacion y rescision de los acuerdos de
refinanciacion”. Op. cit. P. 154, vid. AJM nim. 1 de Barcelona, nim. 53/2013, de 22 de febrero de 2013 (JUR
2013/125937), AJM nim. 2 de Bilbao, nim. 72/2015, de 13 de febrero de 2015 (JUR 2015/115901), y AJM nim. 8
de Barcelona, de 23 de enero de 2013 (JUR 2013/264366).
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pasivo vencido y exigible como el que esté pendiente de vencimiento!®*. Siguiendo esta postura,
las polizas de disponibilidad de crédito vigentes, cuyo crédito no haya sido dispuesto en su
totalidad o las lineas de avales en la misma situacion, se computaran por la totalidad del crédito
concedido®®®, salvo cuando su disposicion pueda ser rechaza por el acreedor®®®.

Respecto a los créditos financieros sujetos a condicidn suspensiva y los pasivos financieros
contingentes, desde una postura doctrinal*®’, no se incluirian como pasivo financiero®®, ya que
el derecho del acreedor surgiria con el cumplimiento de la condicion (art. 1114 CC) o de la
contingencia. Otros autores han invocado, por analogia, el art. 87.3 LC!® incluyendo dichos
créditos. Otro supuesto controvertido es aquel que versa sobre los pasivos financieros nacidos de
préstamos participativos. En este caso, parece que la opinion mayoritaria se inclina por incluirlos
en el pasivo financiero del deudor?®, siempre que el prestamista no sea una persona
especialmente relacionada.

Por ultimo, a la hora de delimitar la deuda afectada por el acuerdo de refinanciacién no tendra
relevancia que el pasivo financiero goce o no de garantia®®’. Para la mayoria de los autores®®?,
para calcular el 51 por ciento se tendra en cuenta todo el importe del pasivo, pasando por alto las
reglas de calculo del valor de la garantia del apartado 2 de la DA 4% LC, porque entraran en
funcionamiento exclusivamente en sede de extension coactiva de los efectos de los acuerdos de
refinanciacion. No obstante, de la literalidad de la disposicion se podria entender que esta regla
se podria aplicar en ambos supuestos.

1% AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. Pp. 89-90,
SANCHO GARGALLO, Ignacio. “Homologacion, eficacia, impugnacion y rescision de los acuerdos de
refinanciaciéon”. Op. cit. P. 153 y CERDA ALBERO, Fernando. “La extensién de efectos del acuerdo de
refinanciacion, homologado judicialmente, a los acreedores financieros disidentes o no participes”. Anuario de
Derecho Concursal. 2014, nim. 33, paginas 143-165. ISSM 1698-997X, estos Gltimos en referencia a los créditos
contingentes ex art. 87.3 LC, los créditos de los avalistas o fiadores.

195 SANCHO GARGALLO, Ignacio. “Homologacion, eficacia, impugnacion y rescision de los acuerdos de
refinanciaciéon”. Op. cit. P. 154 y CERDA ALBERO, Fernando. “La extensién de efectos del acuerdo de
refinanciacion, homologado judicialmente, a los acreedores financieros disidentes o no participes”. Op. cit.

1% MERCADAL VIDAL, Francisco. “Pasivos Financieros y homologacién de acuerdos de refinanciacién”.
Op. cit.

197 PULGAR EZQUERRA, Juana. “Disposicién adicional cuarta. Homologacion de los acuerdos de
refinanciacion”. Op. cit. P. 2499, YANEZ EVANGELISTA, Javier y VILLORIA RIVERA ffiigo. “Pasivo financiero
y acuerdos de refinanciaciéon homologables: inclusion y cémputo”. Op. cit. y TERREU LACORT, Carlos.
“Problematica del auditor ante la certificacion de mayorias en los acuerdos de refinanciacién”. Op. cit., este Gltimo
en referencia a los avalistas, fiadores y lineas de crédito, por ser créditos contingentes sujetos a condicidn suspensiva.

198 | .a SIM ndm. 2 de Sevilla, nm. 507/2016, de 24 de octubre de 2016 (JUR 2016/225602), dispone que
aquellos créditos que no tengan la consideracion de pasivo financiero cuando se alcanza el acuerdo, no se podran
computar en las mayorias, ni se veran afectados por la extension de sus efectos. Asi, solo se podran considerar los
avales ejecutados y los créditos en el importe dispuesto, mientras que las provisiones y los pasivos contingentes no
serén pasivos financieros. En los mismos términos se pronuncia la SJIM ndm. 10 de Barcelona, nim. 286/2016, de
29 de noviembre de 2016 (JUR 2016/259450), entendiendo que no podran computarse ni las provisiones ni las
contingencias.

19 YANEZ EVANGELISTA, Javier y VILLORIA RIVERA [fiigo. “Pasivo financiero y acuerdos de
refinanciacién homologables: inclusién y computo”. Op. cit. y HERNANDEZ RODRIGUEZ, Maria del Mar.
“Algunas dudas sobre el régimen de mayorias de los acuerdos de refinanciacion de la DA 4° LC”. Op. cit. y
MERCADAL VIDAL, Francisco. “Pasivos Financieros y homologacion de acuerdos de refinanciacion”. Op. Cit.

20 BUIL ALDANA, Ignacio. “Préstamos participativos, subordinacién concursal y homologacion judicial”.
Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de la doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacion. 2019,
nam. 31, pp. 97-108. ISSN: 1698-4188 y MERCADAL VIDAL, Francisco. “Pasivos Financieros y homologacion
de acuerdos de refinanciacion”. Op. cit.

201 AZOFRA VEGAS, Fernando. “La invulnerabilidad de los acreedores financieros con garantia real a la
homologacion judicial de los acuerdos de refinanciacién”. Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales
de la doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacién. 2012, nim. 16, pp. 127-141. ISSN: 1698-4188.

22 MERCADAL VIDAL, Francisco. “Pasivos Financieros y homologacion de acuerdos de refinanciacion”.
Op. cit.
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3.3. Extensioén coactiva de efectos del acuerdo de refinanciacion a los acreedores financieros
disidentes 0 no participantes.

La DA 4?2 LC regula la extension de determinados efectos acordados en el acuerdo de
refinanciacion a los acreedores de pasivos financieros disidentes o no participantes que gocen de
cualquier derecho de garantia®®, con independencia de que cubra total o parcialmente la deuda,
recaiga sobre un bien del deudor o de persona ajena?®, o del rango de esta. Por ello, el estudio de
este apartado comenzara por el analisis de la determinacion del valor de la garantia real, pasando
posteriormente, a explicar el principio de “arrastre”.

3.3.1. Determinacién del valor de garantia real.

En la DA 422 LC se dispone la regla para determinar el valor de las garantias reales. Antes
de analizar el criterio de valoracion, debemos clarificar dos cuestiones. Por un lado, este criterio
de valoracion se estipula exclusivamente a los efectos de la DA 42 LC, y, por otro, el momento
en el que se procede a determinar el valor econémico del objeto entregado en garantia del crédito
se fija en el inicio de las negociaciones para alcanzar el acuerdo®®,

En este contexto, en primer lugar, habra que determinar el valor del objeto de la garantia, que
se fijara mediante el valor razonable del bien o del derecho sobre el que se halle constituida la
garantia. La propia DA 4°.2 LC dispone unos criterios de determinacién de dicho valor razonable:

- Para los valores mobiliarios que coticen en un mercado secundario oficial o en otro

mercado regulado o de instrumentos del mercado monetario serd el precio medio
ponderado al que hubieran sido negociados en uno o varios mercados regulados en el
altimo trimestre anterior a la fecha de inicio de las negociaciones para alcanzar el acuerdo,
de conformidad con la certificacion emitida por la sociedad rectora del mercado
secundario oficial o del mercado regulado de que se trate.

- Para los bienes inmuebles sera el resultante del informe emitido por una sociedad de

tasacion homologada e inscrita en el Registro Especial del Banco de Espafia.

- Y, para los bienes distintos a los anteriores sera el resultante del informe?®® emitido por

experto independiente designado por el registrador mercantil.

Una vez determinado el valor razonable, se considerara como importe garantizado del crédito
el 90 por ciento (nueve décimos) del valor razonable del bien o del derecho. Finalmente, para
obtener el valor de la garantia real se deducira del importe garantizado las deudas pendientes que
gocen de garantia preferente sobre el mismo bien o derecho, sin que en ningun caso el valor de
la garantia pueda ser inferior a cero, ni superior al valor del crédito del acreedor correspondiente,
ni al valor de la responsabilidad maxima hipotecaria o pignoraticia que se hubiese pactado?’.

203 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. Pp. 76-77.

204 MUNOZ PAREDES, Alfonso. Protocolo concursal. Primera Edicion. Pamplona: Aranzadi, 2013. 1172 pp.
ISBN: 978-84-9152-568-4. P. 819.

205 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 439.

206 De acuerdo con la DA 432 LC este informe, no sera preciso cuando el valor su hubiese determinado por
experto independiente, dentro de los seis meses anteriores a la fecha de inicio de las negociaciones, ni cuando se
trate de efectivo, cuentas corrientes, dinero electronico o imposiciones a plazo fijo. En caso de que concurran nuevas
circunstancias que pudiese modificar significativamente el valor razonable, se deberé aportar un nuevo informe. Por
altimo, la designacion de este experto independiente se realizara conforme al art. 71 bis.4 LC.

207 Para entenderlo mejor pongamos un ejemplo: supongamos que tenemos un bien inmueble cuyo valor
razonable es de 100 mil euros, y este se encuentra gravado con dos hipotecas: Una hipoteca de primer rango de 75
mil euros de responsabilidad hipotecaria en garantia de una deuda de 100 mil euros y una hipoteca de segundo rango
de 10 mil euros de responsabilidad hipotecaria en garantia de una deuda de 15 mil euros.

Para fijar el valor de la garantia real de la deuda de primer rango, habra que determinar el importe garantizado
del crédito (90 por ciento del valor razonable), siendo 90 mil euros. Pero, como este valor no puede ser superior al
valor del crédito (deuda de 100 mil euros) ni superior al valor de la responsabilidad maxima hipotecaria (75 mil
euros), el valor de la garantia real de la deuda de primer rango guedara en 75 mil euros.
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Por ultimo, la DA 42 LC fija dos reglas especiales:

- En el caso de que la garantia a favor de un acreedor recaiga sobre varios bienes, se
sumaran los resultados de aplicar sobre cada uno de los bienes la regla explicada
anteriormente, sin que el valor conjunto de las garantias pueda exceder del valor del
crédito del acreedor correspondiente.

- Y, en el caso de garantia constituida en proindiviso a favor de dos 0 mas acreedores, el
valor de la garantia correspondiente a cada acreedor ser el resultante de aplicar al valor
total de la garantia la proporcién que en la misma corresponda a cada uno de ellos, segln
las normas y los acuerdos que rijan el proindiviso, sin perjuicio de las reglas que resulten
de aplicacion a los acuerdos sindicados.

3.3.2. Principio de arrastre o cramdown rule.

Partiendo de las cuestiones estudiadas en apartados anteriores (delimitacion del pasivo
financiero a efectos de las mayorias contempladas en la DA 42 LC), analizaremos en el presente
la extension coactiva de los efectos de los acuerdos de refinanciacion homologados a los
acreedores financieros disidentes o no participantes?®®, Para poder extender los efectos de estos
acreedores se precisa el cumplimiento de los requisitos generales para obtener la homologacion
judicial ya analizados, asi como la concurrencia de las mayorias exigidas en los apartados 3y 4
de la DA 42 LC. Ademas, esta imposicion de efectos descansa en un juicio de inexistencia de
sacrificio desproporcionado respecto al acreedor disidente?®, que podrad ser motivo de
impugnacion de la homologacion, tal como veremos mas adelante.

El aparato 3 de la DA 42 LC recoge la extension de los efectos pactados en el acuerdo de
refinanciacion a los acreedores de pasivos financieros que no hayan suscrito el acuerdo de
refinanciacion o que hayan mostrado su disconformidad, siempre que sus créditos no gocen de
garantia real o por la parte de los créditos que exceda del valor de garantia real en caso de que
gocen de ella. De este modo, cuando el acuerdo haya sido suscrito por acreedores que representen
al menos el 60 por ciento del pasivo financiero, se extenderan (DA 42.3 a) LC):

- Esperas (prérroga de vencimiento de la obligacion de pago) del principal, de intereses o

de cualquier otra cantidad adeudada, con un plazo no superior a cinco afos.

- Conversion de deuda en préstamos participativos durante el mismo plazo de tiempo.

A continuacién, para fijar el valor de la garantia real de la deuda de segundo rango, después de determinar el 90
por ciento del valor razonable del bien (90 mil euros) habré que deducir la deuda preferente (100 mil euros), pero en
la cifra del valor de la garantia real de la deuda, es decir, 75 mil euros, quedando este valor en 15 mil euros. No
obstante, como el valor de la garantia no puede ser superior al valor del crédito correspondiente (15 mil euros) ni al
valor de la responsabilidad maxima hipotecaria (10 mil euros), su valor se fijara en 10 mil euros. (AZOFRA VEGAS,
Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 147).

208 |_a Directiva 2019/1023 regula diversas reestructuraciones forzosas. En primer lugar, aquellas que atafien a
los acreedores se refieren, por un lado, a la extension de los efectos a los acreedores disidentes 0 no participantes
dentro de cada clase (cramdown) (en estos casos se debera atender a la regla del mejor interés de los acreedores (art.
10.2.d) de la Directiva)), y, de otro, a la extension a las diferentes clases de acreedores (cross-class-cramdown) (en
este tipo regirda la regla de prioridad absoluta (art. 11.1.c)), aunque se deja abierta la posibilidad de que los Estados
miembros opten por la regla de la prioridad relativa (art. 11.2)). Ademas, en ambos casos se requerird que el plan de
reestructuracién sea confirmado por un autoridad judicial o administrativa (art. 10.1.a) de la Directiva). Por Gltimo,
los Estados miembros podran limitar el requisito de obtener el consentimiento del deudor a los casos en los que este
sea una pyme (art.11.1.d)) (vid. PULGAR EZQUERRA, Juana. “Marcos de reestructuracion preventiva y segunda
oportunidad en la Directiva UE 2019/1023”. Op. cit.).

209 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. Pp. 127-
128.
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En caso de que el acuerdo fuese suscrito por acreedores que representan al menos 75 por

ciento del pasivo financiero, se extenderan (DA 42.3 b) LC):

- Esperas por plazo de cinco afios 0 mas, pero nunca superior a diez afios?'® (DA 42.3 b) 1°
LC).

- Quitas (DA 42.3 b) 2° LC), sin limite cuantitativo, pero sin alcanzar la totalidad del crédito
(condonacion)??,

- Capitalizacion de deuda (conversion de deuda en acciones o participaciones de la
sociedad deudora o debt-equity swap) (DA 42.3 b) 3° LC). En este caso se regulan una
serie especialidades:

En primer lugar, los acreedores disidentes o no participantes podran optar por una
quita equivalente al importe del nominal de las acciones o participaciones sociales que les
corresponderia suscribir o asumir y, en su caso, de la correspondiente prima de emision o
de asuncion?'?. La capitalizacion de deuda debera ser consentida de forma expresa por los
acreedores disidentes, y a falta de esta, se entendera que se opta por la quita. Por todo ello,
tendria méas sentido hablar de quita eludible mediante la asuncion expresa de la
capitalizacion de deuda.

En segundo lugar, para llevar a cabo la capitalizacién de créditos es necesario
realizar un aumento de capital. En este sentido, y para facilitar esta operacion, la DA 42.3
LC rebaja las mayorias para adoptar estos acuerdos por la Junta general del deudor?. Se
emplea, pues, la mayoria ordinaria?* regulada en el art. 198 TRLSC?™® para las SL y en
el art. 201.1 TRLSC para las SA, en sustitucion de las mayorias previstas en los arts. 199
a) TRLSC para las SL y 201.2 TRLSC para las SA.

Y, en dltimo lugar, a efectos del articulo 301.1 TRLSC, se entendera que los
pasivos financieros, solo cuando sean objeto de capitalizacion y por el importe sujeto a la
misma, son liquidos, estan vencidos y son exigibles, anticipando el cumplimiento de los
requisitos a los que el TRLSC condiciona la posibilidad de compensar créditos por deudas
0 participaciones sociales al momento en el que se adopta el aumento de capital?:6.

- Conversién de deuda en préstamos participativos por plazo de cinco afios 0 mas, hasta un
plazo maximo de diez afios (DA 42.3 b) 4° LC)?Y.

- Conversion de deuda en obligaciones convertibles o préstamos subordinados, en
préstamos con intereses capitalizables, o en cualquier otro instrumento financiero de

210 Habra que tener en cuenta que existe una contradiccion entre las letras a) y b) de la DA 42.3 LC, ya que el
lapso temporal que ambas disponen incluye el plazo de 5 afios (AZNAR GINER, Eduardo. La homologacién judicial
de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 81). Esta
contradiccion se subsanaria en el PTRLC, porque en el art. 622.2° se hace referencia a un plazo superior a cinco afios
y no superior a diez.

21 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 81.

212 En este caso, el PTRLC regularia que dicha opcidn se dara por un plazo de un mes a contar desde la eficacia
de la homologacion (art. 624.1).

213 Tampoco sera de aplicacion cualquier mayoria reforzada que pueda figurar en los Estatutos Sociales por
encima de aquella regulada en la DA 423 LC, el voto de un nimero especifico de socios 0 una mayoria reforzada
convenida en un pacto parasocial (vid. DIAZ MORENO, Alberto. “Sobre el aumento del capital por compensacion
de créditos”. En: Estudios juridicos en memoria del Profesor Emilio Beltran, vol. II. Angel Rojo y AA. VV. (dir.).
Primera Edicidn. Valencia: Tirant Lo Blanch, 2015. P. 1466).

214 Para las SL sera la mayoria de los votos véalidamente emitidos siempre que supongan un tercio de los votos
correspondientes a las participaciones sociales en que se divide el capital social; y para las SA, la mayoria simple de
los votos de los accionistas presentes o representados en la Junta general.

215 Espafia. Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
de Sociedades de Capital. Boletin Oficial del Estado, 2 de julio de 2010, nim. 161, pp. 58472 a 58594. En adelante
TRLSC.

216 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 83.

217 Vid. pie de p. 208.
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rango, vencimiento o caracteristicas distintas de la deuda original (DA 42.3 b) 4° LC). Se
otorga, pues, una cierta laxitud respecto a las medidas que se podran incluir aqui?8,

- Dacidn en pago total o parcial (cesion de bienes o derechos a los acreedores en pago) (DA
4°.3 b) 5° LC). En este caso, resultaria imposible que la dacion en pago tenga una finalidad
extintiva o liquidatoria, ya que iria en contra de la conservacion del deudor?®®,

El aparato 4 de la DA 42 LC recoge la extension, por la homologacion judicial, de los efectos
acordados en el acuerdo de refinanciacion de la DA 423 LC a los acreedores de pasivos
financieros que no hayan suscrito el acuerdo de refinanciacion o que hayan mostrado su
disconformidad, por la parte del crédito que no exceda del valor de garantia real, siempre que
dichos efectos hayan sido acordados por las siguientes mayorias, calculadas en funcion de la
proporcién del valor de las garantias aceptantes sobre el valor total de las garantias otorgadas:

- Mayoria del 65 por ciento, cuando se trate de aquellas medidas o efectos recogidos en la

letra a) del apartado 3 de la DA 42 LC.

- Mayoria del 80 por ciento, cuando se trate de las medidas previstas en la DA 42.3 b) LC.

Ahondando en el principio de “arrastre”, no sera imprescindible que se impongan
obligatoriamente todos los efectos a todos los acreedores titulares de pasivos financieros
disidentes cuando se alcanzan las mayorias de arrastre??’. En base en el principio de la autonomia
de la voluntad (art. 1255 CC), no existirian obstaculos para extender otros efectos al margen de
los delimitados en los apartados 3 y 4 de la DA 42 a los acreedores disidentes 0 no participantes.
A pesar de ello, esta idea colisiona de pleno con el principio de la relatividad de los contratos (art.
1257 CC)?, En este punto, las resoluciones de los tribunales han sido dispares:

- Porun lado, el AJM num. 2, de Pontevedra, niam. 14/2015, de 13 de febrero de 2015 (JUR
2015/107628), determind que pueden imponerse, a los acreedores titulares de pasivos
financieros disidentes o no participantes, solo el contenido de los apartados 3 y 4 de la
DA 42 LC. Por tanto, los demas pactos que se hayan acordado no se podran extender a
estos acreedores???,

- Por otro lado, la SIM nim. 2 de Bilbao, nim. 195/2015, de 23 de julio de 2015
(AC2015/1169) o la SIM nim. 6 de Madrid, nim. 297/2016 de 22 de septiembre de 2016
(JUR 2016/273451), aceptaron la extension de todos los efectos por ser adyacentes y
necesarios para garantizar la viabilidad de la refinanciacion proyectada. Esta opinion se
basa en el efecto conjunto que desplegarian todos los elementos que conforman el acuerdo
de refinanciacion, siendo, por tanto, disociables entre si?%,

Para concluir, la actual LC regula Unicamente una formula de arrastre horizontal, donde se
pueden extender exclusivamente los efectos a los acreedores de pasivos financieros?*, y no a los
demas acreedores con los que el deudor tenga otro tipo de créditos.

218 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. P. 170.

219 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 84.

220 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. Pp. 84-85
0 GARNACHO CABANILLAS, Lourdes. “Institutos pre-concursales y el principio de arrastre (0 cramdown rule)”.
Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de la doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacion. 2019,
nam. 31, pp. 281-294. ISSN: 1698-4188, vid. AJM 1 de Valencia, nim. 144/2016, de 25 de abril de 2016 (JUR
2016/232388) 0 AJM nim. 1 de Madrid, nim. 16/2016 de 2 de febrero de 2016 (JUR 2016/264318).

221 LOPERA RODRIGUEZ, Mario. “Impugnacion de Acuerdos Homologados de Refinanciacion”. Op. cit.

222 5JM nim. 2, de Pontevedra de 16 de diciembre de 2014 (JUR 2015/68924).

223 AJM nim. 2 de Sevilla, nim. 360/2016, de 6 de abril de 2016 (JUR 2016/75878). Ademas, esta es la postura
principal cuando los acreedores sindicados minoritarios se ven arrastrados en todos los efectos por la mayoria (vid.
SJM de Barcelona nim. 10, nim. 286/2016, de 29 de noviembre de 2016 (JUR 2016/259450).

224 GARNACHO CABANILLAS, Lourdes. “Institutos pre-concursales y el principio de arrastre (o cramdown
rule)”. Op. cit.
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3.4. Procedimiento de homologacién judicial de acuerdos de refinanciacion.

3.4.1. Solicitud y plazo para instar la homologacién.

La solicitud de homologacion de un acuerdo de refinanciacion se formulara por escrito,
pudiendo ir firmada por abogado y procurador (art. 23 LEC)??°, aunque al suponer un acto de
jurisdiccion voluntaria?® no seria precisa dicha postulacion, sin embargo, si aconsejable??’. La
solicitud no requiere la forma de demanda, debiendo anotar los hechos, los fundamentos de
derecho y la pretension que se insta al Juzgado: la homologacion judicial del acuerdo de

refinanciacion y, en su caso, la extension de efectos o medidas??®,

Segun la DA 425 LC, la solicitud se acompafiara del acuerdo de refinanciacion adoptado??®,
acreditando el cumplimiento de los diferentes requisitos legalmente exigidos mediante los
siguientes documentos:

- La certificacion del auditor (al que se refiere el art. 71 bis.1 b) 2° LC) sobre la suficiencia

de las mayorias exigidas. Es decir, el quorum suscriptor para alcanzar la homologacion,
y en su caso, el exigido para extender los efectos a los acreedores financieros disidentes
0 no participantes®%.

- Los eventuales informes que hayan sido emitidos por expertos independientes conforme
al art. 71 bis.4 LC, asi como de la certificacion del acuerdo de aumento de capital en caso
de que hubiese sido adoptado.

- Si se hubiese emitido, la certificacion, tasacion o informe previstos en la DA 422 LC
(cuando se pretenda extender los efectos a los acreedores financieros disidentes).

- Y, cualquier otra documentacion e informes que se entiendan necesarios para acreditar el
cumplimiento de los requisitos exigidos.

Por ultimo, la DA 42 no dispone nada respecto al plazo. Lo habitual, aunque no obligatorio,
es que haya sido precedida por una comunicacion del art. 5 bis LC, pero en ningun caso podran
ser simultaneas?3L. Por tanto, se podra realizar en cualquier momento con posterioridad a alcanzar
el acuerdo de refinanciacion, y siempre que no se haya declarado el concurso de acreedores®®.

225 pAVON NEIRA, Carlos. Institutos preconcursales y refinanciacion de deudas. Primera Edicion. Barcelona:
Bosch, 2012. 228 pp. ISBN: 978-84-9790-575-6. P. 67.

226 |_a naturaleza juridica de la homologacion de los acuerdos de refinanciacion se emplaza en una tutela judicial
de caracter no contradictoria dentro del ambito de la jurisdiccién voluntaria (vid. PULGAR EZQUERRA, Juana.
Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. Pp. 419-420).

227 MAGDALENO, Antonia y BENEYTO, Killian. Aspectos practicos de la practica concursal. Primera
Edicion. Barcelona: Bosch, 2015. 360 pp. ISBN: 978-84-9090-047-5. P. 30.

228 |_a peticion de la extension de los efectos o medidas debera ser expresa. De esta manera se han pronunciado
los Tribunales (vid. AJM nim. 9 de Madrid, de 20 de noviembre de 2014 (JUR 2015/3593) y AJM num. 8 de
Barcelona, de 9 de febrero de 2017 (JUR 2017/144626)).

229 E| art. 609 PTRLC regularia que a la solicitud se acompafiara una copia integra del instrumento publico.

230 Sj ab initio no se busca la homologacion de un acuerdo de refinanciacidn, alcanzando por tanto un acuerdo
del art. 71 bis.1 LC, posteriormente se podra pretender alcanzar la homologacion de este, se habra de solicitar al
auditor de cuentas que emitié la primera certificacion sobre la mayoria del 60 por ciento una nueva sobre la
suficiencia de las mayorias exigidas en sede de la DA 42 LC, y no a otro auditor de cuentas distinto al anterior.
AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacién en la Disposicion Adicional
cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 90.

231 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. Pp. 91-92. Asi, el art. 604.1 PTRLC, porque indica que se podra
solicitar la homologacién judicial del acuerdo colectivo durante los tres meses siguientes a la fecha de la
comunicacion al juzgado del inicio de negociaciones con los acreedores.

22 DIAZ ECHEGARAY, José Luis. Los acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 143.
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3.4.2. Legitimacion.

La solicitud de homologacion (legitimacion activa) podré ser formulada tanto por el deudor
como por cualquiera de los acreedores que hayan suscrito el acuerdo de refinanciacion (DA 42.5
LC).

El deudor podré ser persona natural o juridica, siempre que sea profesional, empresario o
comerciante. De esta forma, los requisitos contenidos en el art. 71 bis LC no contemplan la
situacion de insolvencia de un deudor persona natural no empresario o profesional®®, quien
ademaés tendrd a su disposicion el acuerdo extrajudicial de pagos. Ademas, en un acuerdo de
refinanciacion de grupo de sociedades la legitimacion se podra ejercer por todos los deudores?*
através de una solicitud conjunta?®, aunque no habria inconveniente en que se instase la solicitud
por uno o varios deudores pertenecientes al grupo?%.

Respecto a los acreedores, tendran legitimacion activa todos los que hayan suscrito el
acuerdo, con independencia de que sean titulares de pasivos financieros?®’ y de su participacion

en las medidas refinanciadoras3,

3.4.3. Competencia.

La competencia para conocer de la homologacion judicial de los acuerdos de refinanciacion
correspondera al juez de lo mercantil que, en su caso, fuera competente para la declaracion del
concurso de acreedores (DA 425 LC). Dicho precepto debe ser puesto en relacion con el art. 10
LC?3, que atribuye la competencia territorial para declarar y tramitar el concurso al juez de lo
mercantil del lugar donde el deudor tenga el centro de sus intereses principales, y si este tuviese
ademas en Espafia su domicilio social y no coincidiese con el centro de sus intereses principales,
sera también competente, a eleccién del acreedor solicitante, el juez de lo mercantil del territorio
donde radique su domicilio. En caso de que se inste la solicitud a un juzgado incompetente, no
se admitira a tramite, examinandose de oficio por el Juez, y no por el LAJ?*,

En la homologacién judicial de acuerdos de refinanciacion de grupo o subgrupo sera
competente el juez del lugar donde tenga el centro de sus intereses principales la sociedad
dominante, y cuando esta no intervenga en el acuerdo, la competencia se atribuira al juez
correspondiente al deudor con mayor pasivo financiero (en aplicacion del art. 25.4 LC)?*,

233 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 92.

234 CORDON MORENO, Faustino. “Cuestiones procesales sobre el procedimiento para la homologacion de
los acuerdos de refinanciacion”. En: Estudios juridicos en memoria del Profesor Emilio Beltran, vol. I1. Angel Rojo
y AA. VV. (dir.). Primera Edicion. Valencia: Tirant Lo Blanch, 2015. P. 1409.

235 Se aplica analogicamente las reglas dispuestas para la declaracion conjunta o posterior acumulacion de los
concursos de varios deudores (arts. 25 a 25 ter LC), y lo estipulado en el art. 71 bis.1 LC respecto a los acuerdos de
refinanciacion de grupo. En referencia a la admisién de la homologacion conjunta de un acuerdo de grupo de varias
sociedades vid. AJM nim. 1 de San Sebastian, nim. 213/2015, de 24 junio de 2015 (JUR 2015/1337), AJM nim. 1
de Barcelona, de 4 de marzo de 2015 (JUR 2015/101273) y AJM nim. 9 de Barcelona, de 3 de noviembre de 2014
(JUR 2015/73060).

236 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 95.

237 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. P. 225.

238 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 93.

233 AJM ndm. 6 de Barcelona, niim. 42/2015, de 2 de marzo de 2015 (JUR 2015/102123).

20 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 97.

241 FLORES SEGURA, Marta. “Las refinanciaciones de grupo”. Anuario de Derecho Concursal. 2017, nim.
40, pp. 11-78. ISSN: 1698-997X, vid. AIM num. 2, de Pontevedra, nim. 14/2015, de 13 de febrero de 2015 (JUR
2015/107628) y AJM nim. 9 de Barcelona, de 3 de noviembre de 2014 (JUR 2015/73060).
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Para concluir, y siguiendo la idea anteriormente expuesta, en caso de que varios deudores o
acreedores instasen diferentes solicitudes de homologacién judicial (tramitacion separada),
procedera, por aplicacion analdgica del art. 25 bis LC, la acumulacion®*? de estas, con el fin de
evitar posibles resoluciones contradictorias sobre un mismo acuerdo de refinanciacion. La
acumulacién se realizara ante el juez competente para conocer del concurso de la sociedad
participante en el acuerdo con mayor pasivo, el de la sociedad dominante o el primer juez ante el
que se hubiese presentado la solicitud de homologacion?*,

3.4.4. Admision a tramite. Paralizacidn de ejecuciones singulares.

El juez, una vez examinada la solicitud de la homologacion, dictar providencia admitiéndola
a tramite y declarara la paralizacion de las ejecuciones singulares hasta que se acuerde la
homologacion?** (DA 425 LC).

A. Admisién a trdmite v publicidad de la providencia de admisién.

Una vez solicitada la homologacién judicial del acuerdo de refinanciacion, el juez debera
examinar la competencia, la legitimacion del solicitante, el cumplimiento de los requisitos
formales de la solicitud y verificara si el deudor ha solicitado alguna homologacién judicial de
un acuerdo de refinanciacion en el afio anterior?®. Una vez examinada, el juez la admitira a
tramite mediante una providencia, y no a través de un auto®*. El apartado 5 de la DA 42 no
dispone recurso alguno respecto a la providencia, por lo que habra que entender que se puede
recurrir mediante recurso de reposicion en virtud del art. 451.2 LEC.

En caso de que el Juez o el LAJ adviertan algun error u omision en la documentacion
presentada con la solicitud, se conferira un plazo para subsanarlos®*’. En caso de que la solicitud
defectuosa no se subsane se dictard un auto desestimando la solicitud por aplicacién anal6gica
del art. 14 LC?%, Cuando se advierta una falta de competencia territorial, el Juez dictara, previo
traslado al Ministerio Fiscal y al resto de las partes para que puedan hacer las alegaciones que
consideren oportunas (art. 58 LEC)?*°, un auto con remision de las actuaciones al Tribunal que
considere territorialmente competente?®°.

Asimismo, el LAJ ordenara la publicacion de la providencia en el Registro Publico Concursal
por medio de un anuncio que contendrd (DA 425 LC ultimo parrafo): los datos que identifiquen
el deudor o deudores (acuerdos de grupo), el juez competente, el nimero del procedimiento
judicial de homologacidn, la fecha del acuerdo de refinanciacion, asi como los efectos de aquellas
medidas que en el mismo se contienen y, se indicara que el acuerdo esta a disposicion de los
acreedores en el Juzgado Mercantil competente donde se hubiese depositado para la publicidad
de su contenido.

242 para la acumulacion habra que tener en cuenta lo dispuesto en el art. 72 LEC sobre la acumulacién subjetiva
de acciones y los presupuestos estipulados en el art. 25 bis LC para la acumulacion de concursos conexos.

288 NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de refinanciacion”. En: Memento Practico
Concursal. Ifiigo Villoria Rivera y Maria Enciso Alonso-Mufiumer (coord.). Madrid: Francis Lefebvre, 2018. P. 35.

244 E| PTRLC regula que el juez decretara que la paralizacion de las ejecuciones singulares continlie hasta que
acuerde o deniegue la homologacion solicitada (art. 610).

25 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 226.

246 Vid. art. 206.1. 18y 22 LEC.

247 Se permite la subsanacion de los defectos en virtud del art. 231 LEC y de los apartados 3y 4 del art. 243 de
la LOPJ, a pesar de la ausencia de expresa referencia a esta en la DA 425 LC; vid. AJM ndm. 1 de Madrid, nam.
16/2016 de 2 de febrero de 2016 (JUR 2016/264318).

2488 NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 37.

249 GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 105.

250 No cabra recurso contra el citado auto, en virtud del art. 67.1 LEC.
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B. Paralizacién de ejecuciones singulares.

Con la providencia de admision a tramite, el Juez declarar la paralizacion de las ejecuciones
singulares hasta que se acuerde la homologacién. Esta no tiene por qué ser invocada en la
solicitud de la homologacién, ya que debe ser acordada de oficio por el Juez, aunque resultaria
aconsejable sefialar en la peticion los procedimientos que deberan quedar paralizados y que se
indiquen en la providencia de admision a trdmite, rogando el libramiento de los exhortos
oportunos??. En caso de omision por parte del Juez, este debera pronunciarse igualmente sobre
la paralizacion al amparo del art. 214 LEC?*,

La paralizacion no afectara a cualquier ejecucion singular frente al patrimonio del deudor?3,
En primera instancia, la paralizacion no afectard a las ejecuciones singulares instadas por
acreedores no financieros no adheridos, porque si no quedan afectados por el acuerdo, no seria
I6gico que se les prive de este derecho. En este sentido, la paralizacion de ejecuciones no podra
afectar a los acreedores titulares de pasivos financieros por operaciones comerciales, laborales
(en caso de que no se adhieran) o publicos, puesto que sus créditos quedarian excluidos del
acuerdo de refinanciacion®*. En segundo lugar, tampoco afectara a las ejecuciones singulares
promovidas por acreedores financieros disidentes o no participantes que no quedan afectados por
la homologacion?®. Asi, a sensu contrario, quedarian expuestos a la paralizacion las ejecuciones
singulares de acreedores de pasivos financieros afectados por el acuerdo.

La providencia de admision a tramite permite tanto la paralizacion de nuevas ejecuciones
singulares, como la suspension de las que se encuentran en curso®®. Igualmente, la paralizacion
afectara a todos los bienes y derechos del deudor, y no solo aquellos necesarios para su actividad
empresarial 0 profesional®’ y, concernird tanto a las ejecuciones judiciales como
extrajudiciales®®. Ademas, debe entenderse que quedaran afectados por la suspension o
paralizacion tanto los titulares de garantias reales como los que no lo sean®®.

1 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 231.
Opinion en contra la encontramos en NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de
refinanciacion”. Op. cit. P. 36, ya que habra de ser el deudor el que haga valer el efecto suspensivo ante cada juzgado,
porque el juzgado de lo mercantil no librara oficios a tal efecto. Esta es la postura defendida en AZNAR GINER,
Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion Adicional cuarta de la Ley
Concursal. Op. cit. P. 101.

22 vid. AJM ndm. 1 de Las Palmas de Gran Canaria, de 28 de abril de 2015 (JUR 2015/150745).

258 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. Pp. 229-
230.

254 NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 36.

25 Sjguiendo a Azofra Vegas, en caso de que se permitiese la paralizacion a estas ejecuciones singulares se
iria en contra del principio de legalidad (art. 565 LEC) y el principio de justicia rogada (art. 216 LEC). Ademas, la
tesis aqui estudiada tiene su fundamento, por un lado, en el art. 235.2 LC en sede de los acuerdos extrajudiciales de
pagos, donde Gnicamente se paralizarian las ejecuciones singulares de los acreedores Ilamados a quedar afectados
por el acuerdo; y por otro lado, en el aparato 11 de la DA 42 LC, sobre la cancelacién de embargos, realizandose una
explicita referencia a las deudas afectadas por el acuerdo de refinanciacién. (vid. AZOFRA VEGAS, Fernando. La
homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 230).

26 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. Pp. 231-
232. La postura aqui defendida se basa en el art 5 bis.4 LC, ya que se refiere tanto a la paralizacion como a la
suspension, y en el art. 235.2 LC en sede de acuerdos extrajudiciales de pagos, que también incluye ambas
posibilidades. En contra, optando por una interpretacion mas rigurosa de la norma, encontramos al AJM nim. 6 de
Madrid, de 17 de diciembre de 2012 (JUR 2013/85024).

27 MAGDALENO, Antoniay BENEYTO, Killian. Aspectos practicos de la practica concursal. Op. cit. P. 30
y AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. P. 233.

258 CORDON MORENO, Faustino. “Cuestiones procesales sobre el procedimiento para la homologacion de
los acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. Pp. 1413-1414.

2% NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 36.
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Respecto al horizonte temporal, la paralizacion de las ejecuciones singulares se mantendra
hasta que se acuerde la homologacion, que segun el aparato 6 de la DA 42 LC, el plazo para ello
sera de quince dias. Pero en caso de que se deniegue la homologacion o se estime la impugnacion
frente a esta (plazo méas amplio), el juez deberd, en la correspondiente resolucion judicial, levantar

la paralizacion decretada en la providencia de admision?,

3.4.5. Resolucidn judicial homologatoria.

El juez otorgaré la homologacion siempre que el acuerdo redina los requisitos previstos en el
apartado primero de la DA 42 LC y declarara la extension de efectos que corresponda cuando el
auditor certifique la concurrencia de las mayorias requeridas en los apartados tercero o cuarto del
mismo precepto (DA 426 LC). En este sentido el juez nunca podra modificar el acuerdo®®,
quedando su actividad enmarcada en la exclusiva verificacion del cumplimiento de las
formalidades dispuestas en dicha disposicion?%?. Tampoco podran personarse en el procedimiento

los interesados y no se practicara prueba alguna?®3,

La DA 42 LC no dispone que tipo de resolucion judicial homologa el acuerdo de
refinanciacion?%. De esta suerte, encontramos opiniones diversas, algunas a favor del auto y otras
que optan por la sentencia:

- Afavor de la sentencia?®®: En primera instancia el apartado 8 de la DA 42 LC dispone que
los efectos de la homologacion se producen desde el dia siguiente al de la publicacion de
la sentencia en el BOE. Asimismo, el apartado 7 del mismo precepto fija que la resolucién
que resuelve sobre la oposicion a la homologacion serd una sentencia. Y ademas, la
resolucion que aprueba la homologacion pone fin a la instancia (si no hay oposicion)
siend26§sta una caracteristica propia de este tipo de resoluciones judiciales (art. 206.1. 32
LEC)=*®.

- Afavor del auto®’: En primer lugar, es la resolucion judicial tipica de los procedimientos
de jurisdiccion voluntaria cuando tiene fuerza de definitivo (art. 19.1 de Ley de
Jurisdiccion Voluntaria®®®). Y, en segundo término, es la forma dispuesta para la
aprobacion judicial de los convenios segun el art. 206.1. 22 LEC. Siguiendo esta postura,
los juzgados han optado mayoritariamente por este tipo de resolucion?®.

20 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 232 y
243.

%1 NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 38.

%62 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 241.

263 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 103.

264 No obstante el PTRLC deja clara su postura en esta dicotomia, optando por el auto, tal como se regula en el
art. 612 de dicho texto.

265 |, OPEZ SANCHEZ, Javier. “El procedimiento de homologacion de acuerdos de refinanciacion”. En: Los
acuerdos de refinanciacion y reestructuracion de la empresa en crisis: autonomia de la voluntad e insolvencia. José
Antonio Garcia Cruces (dir.). Primera Edicion. Barcelona: Bosch, 2013. P. 308 y SENES MOTILLA, Maria del
Carmen. “La homologacion de los acuerdos de refinanciacion”. Anuario de Derecho Concursal. 2013, num. 30, pp.
47-74. ISSN: 1698-997X.

266 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. Pp. 241-
242.

%7 HERRERO PEREZAGUA, Juan Francisco. “Soluciones pactadas y homologacién judicial”. En:
Negociacion y perfeccion de los contratos. Maria Angeles Parra Lucan (coord.). Primera Edicion. Pamplona:
Aranzadi, 2014. P. 1114, NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de refinanciacién”. Op.
cit. P. 38, y AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. Pp.
241-242.

268 Egpafia. Ley 15/2015, de 2 de julio, de la Jurisdiccion Voluntaria. Boletin Oficial del Estado, de 3 de julio
de 2015, ndim. 158, pp. 54068 a 54201.

269 |_a mayoria de las resoluciones utilizadas en este trabajo han sido autos (vid. Compendio Jurisprudencial).
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La resolucion, por la que se apruebe la homologacion, se adoptara mediante un tramite de
urgencia en el plazo de quince dias. Este plazo se computara desde la fecha de la providencia de
admision?’®. La resolucién homologatoria®* se publicara mediante anuncio en el Registro
Publico Concursal y en el BOE por medio de un extracto que contendré los datos previstos en el
ultimo parrafo del apartado quinto de la DA 42 LC. Esta publicidad es imprescindible para que
puedan tener conocimiento del acuerdo todos los interesados que quieran deducir impugnacion.

La LC no regula qué recursos caben contra la resolucion de homologacion. En consecuencia,
y acudiendo al art. 197 LC, podemos deducir que contra el auto denegatorio de la homologacion
cabré interponer un recurso de reposicion, mientras que en caso de auto estimatorio, Unicamente
podra ser objeto de impugnacion.?’?,

3.4.6. Eficacia de la homologacion judicial.

Los efectos de la homologacion judicial del acuerdo de refinanciacion se producen en todo
caso Yy sin posibilidad de suspension desde el dia siguiente al de la publicacion de la sentencia
(sin hacer referencia alguna al auto) en el BOE (DA 42.8 LC)?".

A. Efectos de la homologacién y garantias personales.

La DA 42 LC en su apartado 9 regula que aquellos acreedores titulares de pasivos financieros
disidentes o no participantes que resulten afectados por un acuerdo de refinanciacion homologado
judicialmente, mantendran sus derechos frente a los obligados solidariamente con el deudor, y
frente a sus fiadores o avalistas. Estos ultimos no podran invocar ni la aprobacion del acuerdo ni
los efectos de la homologacion en perjuicio de los acreedores financieros disidentes?’.

Por tanto, subsistirian las garantias a pesar de la regla contenida en el art. 1851 CC (extincién
de la fianza, siendo predicable para cualquier otra garantia personal), con implicita remision a las
normas aplicables a la obligacion contraida en defecto de pactos (arts. 1143 y 1446 CC para
obligados solidarios, arts. 1826 y 1851 a 1853 CC respecto a los fiadores y art. 37 de la Ley
Cambiaria y del Cheque?’® respecto al avalista cambiario)?7®.

210 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 243. En
el mismo sentido se pronunciaria el PTRLC en su art. 612.1.

211 Unicamente la resolucion que apruebe la homologacion se le dara publicidad, a la desestimatoria no habra
de darse publicidad alguna (vid. SANCHO GARGALLO, Ignacio. “Homologacion, eficacia, impugnacion y
rescision de los acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 161).

22 SANCHO GARGALLO, Ignacio. “Homologacién, eficacia, impugnacion y rescision de los acuerdos de
refinanciacion”. Op. cit. P. 155, AZNAR GINER, Eduardo. La homologacidn judicial de acuerdos de refinanciacion
en la Disposicion Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 111, NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho
Preconcursal y acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 39.

23 E|l PTRLC determina que el acuerdo desarrollara sus efectos de inmediato, teniendo fuerza ejecutiva aunque
este no fuese firme (art. 613).

274 Sjguiendo este apartado de la DA 42 LC, la SJM nim. 2 de Sevilla, nim. 507/2016, de 24 de octubre de
2016 (JUR 2016/225602), se pronunci6 del siguiente modo “...Y si, como consecuencia de la adhesion al acuerdo o
de la extension de sus efectos, se viera reducido el importe del crédito o alejada la fecha de su vencimiento, puesto
gue solo puede reclamarse al deudor subsidiario cuando el deudor principal incumple, si éste paga en el momento y
en la cuantia derivada del acuerdo de refinanciacién homologado, no habra incumplido y, por tanto, no podréa dirigirse
el acreedor contra el garante. En cambio, si se produce el incumplimiento, el acreedor podra dirigirse contra el
garante sin verse limitado por las condiciones del acuerdo, extendiendo su reclamacién al total de lo inicialmente
adeudado, ya que dicho garante no podria invocar ni la aprobacidn del acuerdo de refinanciacion ni los efectos de la
homologacién en perjuicio del acreedor financiero disidente”.

275 Espafia. Ley 19/1985, de 16 de julio, Cambiaria y del Cheque. Boletin Oficial del Estado, 19 de julio de 1985,
nam. 172, pp. 22936 a 22949. En adelante LCCH.

28 PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 453.
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Respecto a los acreedores financieros que hayan suscrito el acuerdo de refinanciacion, la
conservacion de sus derechos frente a los demaés obligados, fiadores o avalistas, dependera de lo
que se hubiesen acordado en la su relacion juridica. Asi, los firmantes del acuerdo deberan pactar
con los terceros obligados la conservacion de sus derechos, para no opere el art. 1851 CC?"’,y
vean extinguida la garantia personal.

B. Efectos de la homologacién sobre embargos existentes.

El aparato 10 de la DA 42 LC dispone que en ejecucion del acuerdo de refinanciacion
homologado, el juez podra decretar, a instancia de parte?’®, la cancelacion de los embargos que
se hubiesen practicado en los procedimientos de ejecucién de deudas afectadas por el acuerdo.
Es decir, aquellas de las que sean titulares los acreedores adheridos y los arrastrados por el
acuerdo.

Lo dispuesto en este apartado Unicamente procederd cuando se haya concedido la
homologacion y siempre que no se haya impugnado o, en caso de haberse formulado
impugnacion, se hubiesen desestimado®’®. Los embargos podran recaer sobre bienes o derechos
del deudor sin limitacion alguna, sean necesarios 0 no para la continuidad de su actividad
profesional o empresarial.

C. Blindaje frente a la accion rescisoria concursal.

Los acuerdos de refinanciacion adoptados por la mayoria del 51 por ciento del pasivo
financiero y que retinan las demas condiciones contenidas en el apartado primero de la DA 42 LC,
por la mera homologacion judicial, no podran ser objeto de acciones de rescision conforme a lo
dispuesto en la DA 42,13 LC en un posible concurso declarado dentro de los dos afos siguientes
a la homologacién. De este modo, la administracién concursal no podra invocar el
incumplimiento de los requisitos regulados en la DA 42 LC y en el art. 71 bis LC?. Este blindaje,
que se configura como absoluto, se vincula a la resolucién judicial por la que se homologa el
acuerdo??,

Siguiendo esta idea, para algunos autores?®? y juzgados®®, los acuerdos de refinanciacion que
hayan sido homologados judicialmente no pueden ser susceptibles de rescision concursal, aun
cuando se incumplan los requisitos de los que depende dicha homologacion. Esta idea se
fundamenta en que la concurrencia de los requisitos es revisada de oficio por el juez en el
momento de la homologacién, por lo que no tendria sentido alguno discutirse el cumplimiento de
estos posteriormente?®*, Esta opinion marcaria una clara diferencia respecto a los acuerdos de
refinanciacion del art. 71 bis.1 pudiéndose rescindir cuando no concurran los requisitos
legalmente exigidos. Por ello, se habla de un blindaje que se configura como absoluto.

277 LOPERA RODRIGUEZ, Mario. “Impugnacion de Acuerdos Homologados de Refinanciacion”. Op. cit. y
PULGAR EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 453.

218 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacién en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 128.

29 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 250.

280 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 71.

281 SANCHO GARGALLO, Ignacio. La rescision concursal. Primer Edicion. Valencia: Tirant Lo Blanch,
2017. 397 pp. ISBN: 978-84-9143-780-2. Pp. 297-300.

282 Y ANEZ EVANGELISTA, Javier y NIETO DELGADO, Carlos. “Refinanciaciones: rescision y extension
tras la Ley 14/2013 y el Real Decreto 4/2014”. Op. cit.

283 AJM ndm. 2 de Sevilla, nim. 360/2016, de 6 de abril de 2016 (JUR 2016/75878).

284 SANCHO GARGALLO, Ignacio. La rescision concursal. Op. cit. Pp. 299-300.
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En contra, se podria entender que la intervencion judicial es limitada, ya que efectia un mero
examen formal del cumplimiento de los requisitos?®®, pero sin analizarlos con la suficiente
profundidad. Por ello, cabria la posibilidad de acudir a una accion rescisoria en un eventual
concurso, fundamentada en un incumplimiento de los requisitos exigidos para alcanzar la
homologacion y, por ende, la proteccion rescisoria concursal®®,

El ejercicio de las demas acciones de impugnacion se sometera a lo regulado en el art. 72.2
del mismo cuerpo legal. Estas acciones son aquellas mencionadas en el art. 71.6 LC, y seran
gjercitadas solo por la administracion concursal?®’ que tendra legitimacion para impulsarlas (por
ejemplo, la accion pauliana del art. 1111 CC)?88,

Por altimo, el apartado 13 de la DA 42 LC limitaria la proteccion rescisoria a los acuerdos de
refinanciacion homologados judicialmente, sin extenderlo a los demés negocios, actos o pagos,
extension que si se contemplaria en el art. 71 bis.1 LC respecto a los acuerdos de refinanciacion
colectivos. De este modo, y con fundamento en el art. 4 CC (al ser una noma limitativa de
derechos y especial) no cabria una aplicacion analégica del art. 71 bis.1 LC, excluyéndose de este
blindaje los demas negocios, actos o pagos®®®. No obstante, el art. 3.1 CC habria de primar a la
hora de interpretar la disposicion analizada, extendiendo, por tanto, la irrescindibilidad a aquellos
actos o negocios de ejecucion de los acuerdos de refinanciacion homologados judicialmente?®,

3.5. Impugnacion de la homologacion judicial.

La impugnacion de la homologacion judicial de un acuerdo de refinanciacion se configura
como un proceso civil especial y contradictorio, que se rige por el principio dispositivo y por el
principio de aportacion de parte, que se desarrollara en primera y Gnica instancia®®.

Desde la publicacion de la resolucion?®? por la que se homologa el acuerdo de refinanciacion,
se abre un plazo de quince dias dentro de los cuales los acreedores de pasivos financieros

25 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 72 y el AJM nim. 2 de Las Palmas de Gran Canaria, de 4 de febrero
de 2015 (JUR 2015/102183).

28 L EON SANZ, Francisco José. “La ineficacia de los acuerdos de refinanciacion”. Anuario de Derecho
Concursal. 2014, nam. 33, pp. 126-142. ISSN: 1698-997X y el AJM nim. 6 de Madrid, nim. 306/2016 de 30 de
diciembre de 2016 (JUR 2017/18350), en el siguiente sentido: “Ello no obstante, y sin perjuicio de examinar tales
deficiencias por la via de impugnacién a la homologacion judicial, o en un eventual tramite de rescision concursal
del art. 71.bis LC, debe estimarse la concurrencia de los minimos requisitos formales del plan para permitir su
homologacion judicial”.

287 En este sentido no se reconoce a los acreedores la legitimacion subsidiaria del art. 72.1 LC.

288 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. P. 279.

289 AJM ndm. 2 de Sevilla, nim. 894/2016, de 8 de noviembre de 2016 (JUR 2016/239426).

20 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 281, y
el AJM ndm. 1 de Madrid, nim. 31/2016 de 1 de marzo de 2016 (JUR 2016/149354), que en el mismo sentido afirma
que “la irrescindibilidad aludida por el apartado 13 de la DA 42 de la LC debe ser interpretada en consonancia con
el primer inciso del articulo 71 bis del mismo cuerpo legal , por lo que sin necesidad de especial pronunciamiento se
extenderd a los negocios, actos y pagos, cualquiera que sea la naturaleza y la forma en que se hubieren realizado, y
las garantias constituidas en ejecucion de los mismos”.

21 GARCIA-ROSTAN CALVIN, Gemma y TOMAS TOMAS, Salvador. “Impugnacion de la homologacién
del acuerdo de refinanciacién”. En: Los acuerdos de refinanciacion y de reestructuracion de empresas en crisis. José
Antonio Garcia Cruces (dir.). Primera Edicién. Barcelona: Bosch, 2013. P. 485.

292 Cabria preguntarse si el plazo empieza a contar desde la publicacién en el BOE o en el Registro Plblico
Concursal. Esta cuestion seria resuelta en el PTRLC, porque su art. 617 se decanta por la publicacion en el BOE.
Asimismo en el apartado 2 del mismo art. se regula que los acreedores sindicados afectados por la homologacién
judicial que no hubieran suscrito el acuerdo de refinanciacidn o que hubiesen mostrado su disconformidad podran
impugnar la homologacién ante el mismo juez que hubiera homologado. Por Gltimo, en el apartado 3, se dispondria
gue la impugnacion no suspende la ejecucion del acuerdo.
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afectados por la homologacion que no hubiesen suscrito?® el acuerdo o que hubiesen mostrado

su disconformidad, al mismo tiempo podran impugnarla. A pesar de ello, s6lo cada impugnante
estara legitimado para combatir su propia afectacion y no la de los demas acreedores que no
hayan deducido impugnacion?,

3.5.1. Motivos de impugnacion. Sacrificio desproporcionado.

Los motivos de la impugnacion se encuentran limitados o tasados en la DA 42.7 LC. Por ello
la invocacion de motivos de impugnacién atipicos (por ejemplo, la falta de concurrencia de
requisitos formales?®) determinara la inadmision del incidente (art. 194.2 LC), pudiéndose
recurrir el auto que inadmite mediante un recurso de apelacion. Los motivos de impugnacién que
dispone la LC son dos: la concurrencia de los porcentajes exigidos en la DA 42 LC y la valoracion
del caracter desproporcionado del sacrificio exigido.

En primer lugar, respecto a la concurrencia de los porcentajes exigidos en la DA 42 LC se
podran plantear cuestiones que versen sobre la calificacion del pasivo siempre que tenga
trascendencia en las mayorias requeridas en la DA 42 LC?%,

En segundo lugar, el caracter desproporcionado del sacrificio exigido es un concepto juridico
indeterminado porque la LC no aporta criterio alguno para apreciar su existencia?®’. De este modo
habra que atender a los a efectos sobre los acreedores, como afecta el acuerdo al pago de su
crédito, la existencia de gravamenes sobre la totalidad del patrimonio realizable del deudor o la
concesion de garantias a los acreedores afectados por el acuerdo que les asegure la recuperacion
de este?®, realizando por tanto un analisis caso por caso.

Una primera aproximacién al concepto de sacrificio desproporcionado lo podemos localizar
en el apartado 22 letra ¢) de la Recomendacidon de la Comision de la UE de 12 de marzo de 2014
sobre un nuevo enfoque frente a la insolvencia y el fracaso empresarial. Se fijo asi, que “el plan
de reestructuracion no limita los derechos de los acreedores discrepantes mas de lo que cabria
razonable esperar en ausencia de reestructuracion, en caso de que el deudor haya liquidado o
vendido el negocio como empresa en funcionamiento, segun el caso”. Siguiendo esta idea, se

29 Cuando la mayoria de los acreedores sujetos a un régimen o pacto de sindicacion (75 por ciento o mayoria
inferior vid. DA 42.1. 4° LC) suscriben el acuerdo de refinanciacion se entendera que la totalidad de los acreedores
sindicados lo han suscrito. Por esta razon los acreedores sindicados disidentes 0 no participantes no estaran
legitimados para impugnar la homologacién judicial (vid. AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de
acuerdos de refinanciacion en la Disposicién Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 67, PULGAR
EZQUERRA, Juana. Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. Pp. 461-463, SJM nim. 2 de Bilbao,
nam. 195/2015, de 23 de julio de 2015 (AC2015/1169)).

294 5JM nim. 10 de Barcelona, niim. 286/2016, de 29 de noviembre de 2016 (JUR 2016/259450).

2% para algunos autores, la impugnacion se podra fundar en la falta de cumplimiento de los requisitos del art.
71 bis.1 LC (vid. AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit.
Pp. 258-260).

2% JUECES MERCANTIL MADRID. Conclusiones de la reunién de Magistrados de lo mercantil de Madrid
en fechas 7 y 21 de noviembre de 2014 sobre unificacion de criterios de aplicacién de las reformas de la Ley
Concursal operadas por el Real Decreto-Ley 11/2014 y la Ley 17/2014 y PULGAR EZQUERRA, Juana.
Preconcursalidad y reestructuracion empresarial. Op. cit. P. 464. En este supuesto se podran enmarcar todas las
mayorias a las que se refiere la DA 42 LC. No obstante, el PTRLC, en su art. 618.1.1°, acotaria esta interpretacion,
circunscribiéndola unicamente al 51 por ciento del total del pasivo financiero.

297 D]AZ ECHEGARAY, José Luis. Los acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 146. A pesar de ello, el PTRLC
si que brindaria criterios para apreciar la desproporcionalidad del sacrificio. En primer lugar, el art. 618.2 afirma que
para determinar si el sacrificio es desproporcionado o no el juez debera tener en cuenta todas las circunstancias
concurrentes. En segundo lugar, el apartado 3 del art. 618, dispone que, en todo caso, se consideraria
desproporcionado el sacrificio si fuera diferente para acreedores iguales o semejantes asi como si el acreedor que no
goce de garantia real pudiera obtener en la eventual liquidacién de la masa activa una mayor cuota de satisfaccion
que la prevista en el propio acuerdo.

2% AJM ndim. 8 de Barcelona, de 23 de enero de 2013 (JUR 2013/264366).
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considera desproporcionado exigir al acreedor disidente o que hubiese mostrado su
disconformidad cuando su posicidn, después del acuerdo, sea peor que aquella que hubiese tenido
en un proceso concursal®®®,

Igualmente, la SJIM nim. 2 de Sevilla de 25 de septiembre de 2017°% defini6 como
desproporcionado aquel sacrificio que, por un lado, es innecesario porque no permite la
continuidad de la actividad empresarial o profesional a pesar del sacrificio, y por otro, porque no
es equitativo, ni respecto de la propia situacion de los acreedores financieros disidentes ni
respecto del sacrificio exigido a otros acreedores, suponiendo un trato desigual de los acreedores
en la misma situacion o igualitario de los acreedores en posiciones diversas®®:.

Aunando estas ideas, el sacrificio desproporcionado debera ser analizado, por tanto, desde

tres perspectivas®:

- Desde la viabilidad empresarial: habra que comprobar si el acuerdo de refinanciacion
permite la continuidad de la actividad empresarial y profesional en el corto y medio plazo
(no se cuestiona la existencia del plan de viabilidad, sino si este es eficaz), y si el sacrificio
impuesto es necesario para alcanzar dicha continuidad®®.

- Desde la cuota hipotética de liquidacion: existiré sacrificio desproporcionado cuando el
acreedor reciba en la refinanciacion menos de lo que le corresponderia en una eventual
liquidacion concursal®®,

- Y, desde el trato proporcional de los acreedores®®: los acreedores de la misma categoria
deberan ser tratados con igualdad, y de manera proporcional a su crédito.

3.5.2. Tramitacion, resolucion y efectos.

En caso de que haya pluralidad de impugnaciones, se tramitaran conjuntamente por el
procedimiento del incidente concursal (arts. 192 a 196 LC). La impugnacion debera revestir la
forma de demanda, debiendo cumplir asi todos los requisitos fijados en el art. 399 LEC. De este
modo, el acreedor impugnante debera comparecer y actuar representado por procurador y asistido
de letrado®°®.

Los escritos de impugnacion se daran traslado al deudor y al resto de acreedores que sean
parte del acuerdo para que puedan oponerse a la impugnacion. De este modo, el deudor tendréa la

29 HURTADO IGLESIAS, Santiago y ROYO COLL, Francisco Javier. “;Son rescindibles los acuerdos de
refinanciacion homologados?”” Cuadernos de derechos y comercio. 2016, nim. extra 1, pp. 41-60. ISSN: 1575-4812.

300 SJM nam. 2 de Sevilla, nim. 442/2017, de 25 de septiembre de 2017 (JUR 2017/238204).

301 SJM nam. 2 de Bilbao, nim. 195/2015, de 23 de julio de 2015 (AC2015/1169). Esta sentencia analiza el
sacrificio desproporcionado desde una triple visién: comparacion de la situacion patrimonial de los deudores
disidentes antes y después del acuerdo, expectativa de recuperacion en caso de que se procediese a la liquidacion y
la posicion de los acreedores disidentes respecto a los acreedores que se hubiesen adherido al acuerdo.

32 CERVERA MARTINEZ, Marta. “Sacrificio desproporcionado: evolucion jurisprudencial y delimitacion
del concepto”. Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de la doctrina, praxis, jurisprudencia y
legislacion. 2019, nam. 31, pp. 43-54. ISSN: 1698-4188. Siguiendo esta idea se muestra el articulado de la Directiva
2019/1023. En el considerando 49 se hace referencia a la cuota hipotética de liquidacion, en el art. 10.2. b) se prevé
el trato proporcional de los acreedores, y en el art. 10.3 se dispone la viabilidad empresarial como tercer limite a la
aprobacion de un plan de reestructuracion.

303 Vid. SIM niim. 2 de Bilbao, nim. 195/2015, de 23 de julio de 2015 (AC2015/1169), SIM nim. 2 de Sevilla,
nam. 507/2016, de 24 de octubre de 2016 (JUR 2016/225602), SIM nim. 2 de Sevilla, nim. 442/2017, de 25 de
septiembre de 2017 (JUR 2017/238204) y SIM nim. 11 de Madrid, de 22 de julio de 2016 (JUR 2017/100836).

304 Vid. SIM niim. 11 de Madrid, de 22 de julio de 2016 (JUR 2017/100836).

305 vid. SIM ndm. 2 de Sevilla, nim. 507/2016, de 24 de octubre de 2016 (JUR 2016/225602), SJM nim. 10
de Barcelona, nim. 286/2016, de 29 de noviembre de 2016 (JUR 2016/259450), SIM ndm. 2 de Sevilla, nam.
442/2017, de 25 de septiembre de 2017 (JUR 2017/238204) y SIM ndm. 11 de Madrid, de 22 de julio de 2016 (JUR
2017/100836).

306 NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 39.
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consideracion de parte demanda, y los demas participantes en el acuerdo seran interesados que
podran personarse como intervinientes voluntarios®’.

La sentencia que resuelve la impugnacion deberd dictarse en un plazo de 30 dias. Esta
sentencia no sera susceptible de recurso de apelacion, deviniendo irrecurrible, y se le dara la
misma publicidad prevista para la resolucién homologatoria.

Por ltimo, respecto a los efectos®® de la sentencia que estime la impugnacion, si se declara
incorrecta la formacion de la mayoria para alcanzar la homologacidn, esta se revocara con efectos
universales. Sin embargo, si la estimacion de la impugnacion se fundamenta en la apreciacion de
un sacrificio desproporcionado respecto a un acreedor impugnante, el efecto sélo beneficiara a
este. En caso de incorrecta formacién de las mayorias precisas para la extension de los efectos
del acuerdo a los acreedores disidentes, podrian existir mas dudas, pero lo méas razonable seria
que r;ggse extendiesen los efectos a ningun acreedor, aun cuando solo hubiese impugnado uno de
ellos™.

3.6. Incumplimiento de los acuerdos de refinanciacion homologados judicialmente.

En el apartado 11 de la DA 42 LC se regula el incumplimiento de los acuerdos de
refinanciacion homologados judicialmente3'°. Asi pues, cuando el deudor no cumpla los términos
o el contenido exigible del acuerdo de refinanciacién, cualquier acreedor, adherido o no, podra
solicitar®!!, ante el juez que lo hubiese homologado®'?, la declaracion de incumplimiento a través
de un procedimiento equivalente al incidente concursal (siendo aplicables las normas de los arts.
1922196 LC).

Esta solicitud revestira la forma de demanda que ird firmada por abogado y procurador,
identificando el motivo de incumplimiento®, aportando copia para el deudor, adjuntando los
documentos y concretando los medios de prueba y su pertinencia®.

La referencia a cualquier acreedor, adherido o no al acuerdo, alude a cualquier acreedor titular
de un pasivo financiero obligado por el acuerdo o a cualquier acreedor, con independencia de que
sea titular de pasivo financiero®'®, que se hubiese adherido de forma voluntaria®*¢. Desde otro

307 NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. Pp. 39-40.

308 |_a eficacia de la sentencia que resuelve la impugnacion se producira en el momento de su publicacién. En
este sentido, el PTRLC, matizaria que los efectos de la sentencia se producirdn sin posibilidad de suspensién o
aplazamiento, al dia siguiente al de la publicacién de esta por medio de edicto en el Boletin Oficial del Registro
mercantil (art. 621).

309 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. Pp. 263-
264.

310 E] PTRLC regularia el incumplimiento del acuerdo de refinanciacién en general, y no exclusivamente de
los acuerdos homologados judicialmente (arts. 627 a 629).

311 La LC no indica nada sobre el plazo para solicitar el incumplimiento, por lo que seran de aplicacion las
normas sobre prescripcion de las acciones. (vid. CORDON MORENO, Faustino. “Cuestiones procesales sobre el
procedimiento para la homologacion de los acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 1424).

312 E] PTRLC, en el art. 627.2 determina que sera el juez competente para conocer de esta solicitud el que lo
hubiera homologado y, cuando no haya homologacion, el que fuese competente para la declaracion del concurso.

313 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 132.

314 PULGAR EZQUERRA, Juana. “Reestructuraciones societarias: incumplimiento de acuerdos homologados
de refinanciacion”. Revista de derecho bancario y bursatil. 2016, nim. 141, pp. 65-94. ISSN: 0211-6138.

315 PULGAR EZQUERRA, Juana. “Reestructuraciones societarias: incumplimiento de acuerdos homologados
de refinanciacion”. Op. cit.

316 NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. P. 42 y
AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion. Op. cit. P. 266.
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punto de vista, la legitimacion pasiva correspondera al deudor!’, ya que se prevé tnicamente la

posibilidad de que el acuerdo sea incumplido por este, y no por los acreedores.

Sin embargo, cuando el acuerdo sea incumplido por los acreedores, el deudor podra instar el
cumplimiento forzoso del acuerdo siguiendo las reglas previstas en sede de obligaciones y
contratos. Podra, en consecuencia, solicitar la resolucion de este por incumplimiento del acuerdo
entendido como un contrato®'® e incluso podria solicitar la declaracion de concurso voluntario
siempre que se cumplan los presupuestos para ello?°,

Una vez presentada la solicitud se dar traslado al deudor y a los acreedores comparecidos
(los que comparecieron en el expediente de impugnacion o en el expediente de incumplimiento,
excluyéndose el resto de los acreedores que suscribieron el acuerdo®?°) para que puedan oponerse
(caracter contradictorio).

El incidente concursal se resolvera mediante sentencia que no sera susceptible de recurso de
apelacion, dandosele la misma publicidad que se le brinda a la sentencia que resuelve la
impugnacion de la homologacion®2.,

Respecto al incumplimiento, la LC no exige que sea de una especial gravedad o entidad®??.
No obstante, una parte de la doctrina®?® entiende que seria subsumible en lo previsto en el art.
1124 CC, debiendo concurrir un incumplimiento objetivo, esencial, definitivo y grave que impida
la consecucién de la finalidad perseguida con el acuerdo. Ademas, dado el amplio abanico de
contenidos que puede presentar un acuerdo de refinanciacion homologado judicialmente no es
factible ofrecer una lista cerrada de posibles incumplimientos, pudiendo referirse a cualquier
pacto exigible que sea contenido esencial del acuerdo®*.

Cuando se haya declarado el incumplimiento, la homologacidn devendra ineficaz y sin efecto
(afectando solo a los efectos pendientes de ejecucion)®?, y los acreedores podran instar la
declaracion del concurso de acreedores®?® o iniciar las ejecuciones singulares. En todo caso, la
declaracion de incumplimiento no consistird en la resolucion del acuerdo de refinanciacion (salvo

317 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. P. 267.

318 SANJUAN Y MUNOZ, Enrique. “Los acuerdos de refinanciacion y reestructuracion de deudas”. Op. cit.
P. 114.

319 GUTIERREZ GILSANZ, Andrés. “La declaracion de incumplimiento del acuerdo de refinanciacién
homologado”. Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal: Anales de doctrina, praxis, jurisprudencia y
legislacion. 2019, nam. 31, pp. 29-42. ISSN: 1698-4188.

320 GARCIA MARRERO, Javier. “Institutos preconcursales: Acuerdos de refinanciacion”. Op. cit. Pp. 117-
118, aunque entiende que seria necesario dar traslado de la solicitud a los acreedores que participan en el acuerdo.
Por un lado, el PTRLC, en el art. 627.3, dispone que de la solicitud se daré traslado al deudor y a todos los acreedores
que comparezcan y, en caso de homologacién, a los que hubiesen comparecido en el incidente de impugnacion.

321 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 135.

32 SANCHO GARGALLO, Ignacio. “Homologacién, eficacia, impugnacion y rescision de los acuerdos de
refinanciacion”. Op. cit. Pp. 175-176 o NIETO DELGADO, Carlos. “Derecho Preconcursal y acuerdos de
refinanciacion”. Op. cit. P. 42

32 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacién en la Disposicién
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 131.

%24 GUTIERREZ GILSANZ, Andrés. “La declaracién de incumplimiento del acuerdo de refinanciacion
homologado”. Op. cit.

325 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. Pp. 131y 133.

326 A pesar de esta prevision, con anterioridad al incumplimiento, los acreedores tienen la facultad de solicitar
la declaracién del concurso de acreedores, no existiendo, por tanto, una prevision legal que lo prohiba (salvo en el
caso de la proteccién que despliega el art. 5 bis LC). Vid. PULGAR EZQUERRA, Juana. “Reestructuraciones
societarias: incumplimiento de acuerdos homologados de refinanciacion”. Op. cit.
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que se hubiese pactado expresamente dicho extremo®?"), que en su caso se debera hacer valer a
instancia de parte ante el Juez de Primera Instancia territorialmente competente328,

Ademas, la declaracion de incumplimiento no afectara al blindaje del apartado 13 de la DA
42 _C, dado que el apartado 11 de dicha disposicion unicamente cesa la extension de las medidas
y efectos a los acreedores afectados®?®.

Por altimo, en caso de incumplirse el acuerdo y ejecutarse las garantias reales, y salvo que en
el acuerdo se hubiese pactado que en caso de incumplimiento tenga lugar su resolucion®?,
resultaran de aplicacion las siguientes reglas®:

- Solamente se considerara la existencia de sobrante a los efectos de los arts. 674 y 692
LEC, art. 133 LH y concordantes, si lo obtenido excediese de la deuda originaria, o del
saldo pendiente de esta de la misma de no haberse producido el acuerdo. En otras palabras,
cuando el producto de la ejecucion sea mayor que la deuda originaria o del saldo pendiente
de la deuda originaria, el acreedor real retendra todo el producto de la ejecucion, y la
diferencia de este con la deuda originaria se considerard sobrante y se debera poner a
disposicién del deudor.

- Si lo obtenido es inferior a la deuda originaria, o del saldo pendiente de la misma de no
haberse producido el acuerdo, pero por encima de la cantidad resultante de la aplicacién
del apartado 4 de la DA 42 LC (quitas), no habra ni sobrante ni remanente, y el acreedor
ejecutante hard suya toda la cantidad obtenida. Es decir, cuando el producto de la
ejecucion sea menor a la deuda originaria o al saldo pendiente de la deuda originaria, pero
mayor que la deuda resultante después de la homologacion, el acreedor real retendra todo
el producto de la ejecucidn, sin que exista sobrante o remanente.

- Y, cuando la cantidad obtenida de la ejecucidn fuese menor a la resultante de la aplicacién
del apartado 4 de la DA 42 LC (quitas), sera remanente la diferencia entre ambas
cantidades, reteniendo todo el producto de la ejecucion el acreedor.

327 PULGAR EZQUERRA, Juana. “Reestructuraciones societarias: incumplimiento de acuerdos homologados
de refinanciacion”. Op. cit. Siguiendo a esta autora, es frecuente la introduccion de clausulas de incumplimiento
cruzado o cross-default-clause, donde se regularia la resolucién global del acuerdo si se incumpliese algun contenido
del acuerdo de refinanciacion. A pesar de ello, el PTRLC optaria por la resolucién del acuerdo de refinanciacion y
la desaparicion de los efectos sobre los créditos (art. 628).

328 Dicha resolucion contractual no serd competencia de los Juzgados de lo Mercantil, tal como dispone el art.
86 ter LOPJ, salvo pacto expreso al contrario. Vid. AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos
de refinanciacién en la Disposicion Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 133.

329 AZNAR GINER, Eduardo. La homologacion judicial de acuerdos de refinanciacion en la Disposicion
Adicional cuarta de la Ley Concursal. Op. cit. P. 133.

330 En caso de resolucion habra que acudir a las reglas previstas en el art. 155.5 LC. De esta forma los acreedores
con garantias reales podran iniciar ejecuciones hipotecarias para cobrar el importe total acreditado (vid. LOPERA
RODRIGUEZ, Mario. “Impugnaciéon de Acuerdos Homologados de Refinanciacion”. Op. cit.). Asimismo, el
PTRLC en el art. 628.3 prevé que las ejecuciones de las garantias reales no podran iniciarse si en el acuerdo de
refinanciacion se hubiese pactado la extincion de las garantias preexistentes o de las constituidas en ejecucion del
acuerdo, para el caso de incumplimiento.

31 AZOFRA VEGAS, Fernando. La homologacién judicial de acuerdos de refinanciacién. Op. cit. P. 270.
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CONCLUSIONES

PRIMERA. Ante el cumulo de inconvenientes que presenta el concurso de acreedores, el
legislador esparfiol ha regulado un conjunto de institutos juridico-heterogéneos que constituyen el
Derecho Preconcursal. Estos instrumentos tienen como objetivo principal eludir la insolvencia
del deudor, presentdndose como una alternativa eficaz al concurso de acreedores. Estos
mecanismos extrajudiciales son los acuerdos de refinanciacion (art. 71 bis LC y DA 42 LC), la
comunicacion de las negociaciones (art. 5 bis LC) y los acuerdos extrajudiciales de pagos (art.
231 a 242 bis LC) vinculados con el beneficio de la exoneracion del pasivo insatisfecho (art. 178
bis LC).

SEGUNDA. La LC no ofrece un concepto claro de los acuerdos de refinanciacion. No
obstante, se pueden definir como aquellos contratos atipicos enmarcados en la negociacién
contractual (contratos modificativos de financiacion de contenido patrimonial), que se alcanzan
al amparo del principio de la autonomia de la voluntad. Estos se componen por una suerte de
negocios, actos y pagos de cualquier naturaleza y forma que configuran un negocio juridico con
base y fundamento en la viabilidad empresarial o profesional del deudor, previniendo o evitando
su situacion de insolvencia.

TERCERA. La LC tampoco dispone de un tratamiento sistematico de los diversos tipos de
acuerdos de refinanciacion. A pesar de ello, podemos identificar, por un lado, a los acuerdos
atipicos que representan el maximo grado del principio de la autonomia de la voluntad, porque
no cumplen los requisitos del art. 71 bisy de laDA 42 LCy, por lo tanto, no gozan de la proteccion
frente al riesgo rescisorio. Por otro lado, los acuerdos tipicos satisfacen las exigencias previstas
en la LC, encontrandose bajo el amparo de los “escudos protectores”. A su vez, los acuerdos
tipicos podran ser colectivos (art. 71 bis.1 LC) o singulares (en el art. 71 bis.2 LC se fijan sus
requisitos y contenido). Por Gltimo, los acuerdos colectivos que cumplan las previsiones de la
DA 42 LC podran ser homologados judicialmente, constituyéndose como otra clase de acuerdo
de refinanciacion.

CUARTA. Para negociar un acuerdo de refinanciacién el deudor se debera encontrar en una
situacion de insolvencia actual o inminente. Sin embargo, no existe prohibicion alguna en la LC
gue impida alcanzar un acuerdo aun cuando no exista dicha situacion de insolvencia. El deudor
con capacidad para solicitar un concurso de acreedores sera el que tenga capacidad para negociar
un acuerdo de refinanciacion, con independencia de su naturaleza juridica, condicion o del
tamariio de su deuda.

Desde otra perspectiva, para participar en un acuerdo de refinanciacion se debera ostentar la
condicion de acreedor, sin la necesidad de que concurra una categoria, naturaleza o cuantia
especifica de deuda (excepto en los acuerdos de refinanciacion homologados judicialmente). No
obstante, no se podréa transigir con los créditos que sean titularidad de los acreedores publicos,
aungue se permite el aplazamiento o fraccionamiento de dichas deudas publicas.

QUINTA. Con un acuerdo de refinanciacion colectivo se procedera, como minimo, a la
ampliacion del credito preexistente y disponible, refinanciando al deudor de manera significativa,
es decir, inyectando liquidez suficiente de acuerdo con su situacion patrimonial y financiera, y a
su actividad empresarial o profesional. O bien, a la novacién modificativa o extintiva de las
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obligaciones de los créditos otorgados, contribuyendo a la continuidad de la actividad del deudor
y sin que dicha novacion deba revestir una entidad o importancia determinada, ya que la norma
no dispone nada a este respecto.

Este contenido debera responder a un plan de viabilidad, donde se formulara una proyeccion
a futuro de las variables financieras y econdmicas del deudor. Asimismo, el acuerdo habré de ser
suscrito por acreedores titulares de créditos que representen como minimo el sesenta por ciento
del pasivo del deudor (quorum que deberé ser certificado por su auditor de cuentas) y se debera
formalizar en un instrumento publico.

SEXTA. Todos los acuerdos de refinanciacion que respondan al contenido y cumplan los
requisitos legalmente exigidos seran irrescindibles. La revision del cumplimiento de estos
requisitos se llevara a cabo mediante el ejercicio de la accion rescisoria concursal. No obstante,
la ausencia de alguno no denotara la rescision inmediata del acuerdo.

SEPTIMA. Los acuerdos de refinanciacion colectivos que cumplan todas las exigencias
legales (a excepcidn del quorum de suscripcién, que debera ser de, al menos, un 51 por ciento)
podran ser homologados judicialmente. Asimismo, no se podra haber solicitado otra
homologacion judicial, por el mismo deudor, en el afio anterior a la homologacién judicial de un
acuerdo. No obstante, ante el silencio de la norma, se permite que los acreedores puedan solicitar
dicha homologacién dentro del plazo de un afio respecto a un mismo deudor.

OCTAVA. En los acuerdos homologados de refinanciacion, se precisa la participacion de
una categoria especifica de acreedores: el titular de pasivo financiero. Este sera cualquier acreedor
que haya suministrado financiacion al deudor, incluyéndose las entidades de crédito y otras
entidades o intermediarios, sometidos 0 no a supervision financiera, y que hayan financiado al
deudor mediante los mercados de capitales. Se excluyen de este concepto, en todo caso, a los
acreedores de pasivos de Derecho Publico, los laborales y aquellos por operaciones comerciales,
aungue estos dos Ultimos se podran adherir voluntariamente al acuerdo.

NOVENA. En sede de homologacién judicial, se podran extender determinados efectos
acordados en un acuerdo de refinanciacion a los acreedores de pasivos financieros disidentes o
no participantes (arrastre horizontal), cuando se alcancen las mayorias fijadas en la DA 42 LC.
No obstante, se acepta la extension de todos los efectos de un acuerdo, y no solo de aquellos
recogidos en el apartado 3 de dicha disposicion por ser adyacentes y necesarios para garantizar
la viabilidad de la refinanciacion proyectada.

Ademas, la regla de calculo del valor de las garantias reales, regulada en la DA 42 LC, se
aplicara exclusivamente en sede de extension coactiva de los efectos acordados en un acuerdo
homologado, y no en el calculo del quorum suscriptor exigido para alcanzar la homologacién
judicial.

DECIMA. La solicitud de homologacion judicial se formulara por escrito, pudiendo ir
firmada por abogado y procurador sin que revista forma de demanda, y se indicaran las
pretensiones que se instan al Juzgado (la homologacion judicial, la paralizacion o suspension de
las ejecuciones (potestativamente), y en su caso, la extension de los efectos). La solicitud se podra
realizar en cualquier momento con posterioridad a alcanzar el acuerdo de refinanciacion
colectivo.
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La solicitud se admitird a tramite mediante una providencia, y se declarara la paralizacion de
las nuevas ejecuciones singulares, asi como la suspension de aquellas que se encuentren en curso,
hasta que se acuerde la homologacién judicial.

UNDECIMA. La DA 42 LC no regula el tipo de resolucién judicial que homologa un acuerdo
de refinanciacion, aunque los juzgados han optado mayoritariamente por el auto. Este se adoptara
mediante un tramite de urgencia en el plazo de quince dias desde la fecha de la providencia de
admision.

Los acuerdos de refinanciacion, por la mera homologacion judicial, no podran ser objeto de
acciones de rescision en un posible concurso declarado dentro de los dos afios siguientes a la
homologacion, porque la concurrencia de los requisitos legalmente exigidos es revisada de oficio
por el juez en el momento de la homologacion. Se configura, por tanto, como un blindaje absoluto
que se extendera también a los actos o negocios de ejecucion del acuerdo de refinanciacion.

DUODECIMA. La impugnacion de la homologacion judicial se configura como un
procedimiento que se rige por el principio dispositivo y por el de aportacion de parte,
desarrollandose en primera y Unica instancia.

Los motivos de impugnacion se encuentran tasados en la DA 4?2 LC. En primer lugar, la
concurrencia de los porcentajes exigidos en dicha disposicion, que en caso de estimarse la
impugnacion por este motivo se revocaré la homologacion con efectos universales. El segundo
término, el caracter desproporcionado del sacrificio exigido, que se debera analizar desde la
viabilidad empresarial, la cuota hipotética de liquidacién y el trato proporcional de los acreedores.
De esta manera, si la impugnacion se estimase por este motivo, el efecto pretendido beneficiara
exclusivamente al acreedor impugnante.

DECIMOTERCERA. Cuando el deudor incumpla los términos, o el contenido exigible de
un acuerdo de refinanciacion homologado judicialmente, cualquier acreedor podra solicitar su
declaracion de incumplimiento. A pesar de que la norma no regula el incumplimiento del acuerdo
por los acreedores, el deudor podré instar en estos casos a su cumplimiento forzoso. Aunque, por
otro lado, podra solicitar la resolucion del acuerdo, e incluso la declaracion del concurso
voluntario en caso de que cumplan los presupuestos para ello. Ademas, la LC no exige que el
incumplimiento presente una especial gravedad o entidad.

La solicitud de incumplimiento debe tener forma de demanda, e ira firmada por abogado y
procurador, identificando el motivo del incumplimiento y concretando los medios de prueba que
se estimen oportunos, asi como su pertinencia.

Por Gltimo, una vez declarado el incumplimiento mediante sentencia, la homologacion
devendré ineficaz y sin efecto, y los acreedores podran instar la declaracion del concurso o iniciar
las ejecuciones singulares. A pesar de ello, la declaracion de incumplimiento no consistirad en la
resolucion del acuerdo, y no afectard al blindaje rescisorio previsto para los acuerdos de
refinanciacion homologados judicialmente.
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ANEXOS

ANEXO 1. Ejemplo de comunicacion de las negociaciones (art. 5 bis LC) para alcanzar un
acuerdo de refinanciacion.

AL JUZGADO DE LO MERCANTIL DE ... QUE POR TURNO CORRESPONDA

Don ..., Procurador de los Tribunales, nium. ... de colegiado, y de ..., con domicilio en ...,
calle...,nam. ..., CP ... y CIF ..., cuya representacion acredito mediante la escritura original de
poder de representacion gue se acompafia a este escrito como Documento ndm. 1, ante este
Juzgado comparezco bajo la direccion letrada de Don ..., abogado del llustre Colegio de ..., num.
... de colegiado, y como mejor proceda en Derecho

DIGO:

PRIMERO. Que la sociedad ..., se constituyo el ..., mediante escritura otorgada ante el
Notario de A Corufia, Don ..., nimero de protocolo .... La sociedad esta inscrita en el Registro
Mercantil de la provincia de.... Se acompafia como Documento nim. 2 la certificacion del
Registro Mercantil de la provincia de ... relativa a la expresada sociedad.

Su objeto social consiste en ....

SEGUNDO. EI domicilio social de la compafiia se hallaen ..., calle ..., nim. ..., lugar en
que se halla el centro de los intereses principales de la deudora. Por lo tanto, el Juzgado
competente para conocer de su declaracién de concurso, a la vista de lo establecido en el art. 10.1
LC es el Juzgado de lo Mercantil de ... al que nos dirigimos, y por lo tanto es competente para
conocer de esta comunicacion en virtud del art. 5 bis.1 LC.

TERCERO. Que mi representado se halla actualmente en situacion de insolvencia inminente,
ya que prevé no poder cumplir regularmente sus obligaciones exigibles en los préximos meses.
Que, como consecuencia de dicho estado de insolvencia, mi mandante se halla en negociaciones
con diversos acreedores para obtener un acuerdo de refinanciacion propuesto por mi mandante
de los contemplados en el art. 71 bis 1 LC.

CUARTO. Que conforme establece el art. 5.1 LC, el deudor debera solicitar la declaracion
de concurso dentro de los dos meses siguientes a la fecha en que hubiera conocido o debido
conocer su estado de insolvencia. No obstante, lo anterior es matizado en el art. 5 bis LC, segun
el cual:

“1. El deudor podra poner en conocimiento del juzgado competente para la declaracion de su
concurso que ha iniciado negociaciones para alcanzar un acuerdo de refinanciacion de los
previstos en el articulo 71 bis.1 y en la Disposicion adicional cuarta o para obtener adhesiones a
una propuesta anticipada de convenio en los términos previstos en esta Ley.

En el caso en que solicite un acuerdo extrajudicial de pago, una vez que el mediador concursal
propuesto acepte el cargo, el registrador mercantil o notario al que se hubiera solicitado la
designacion del mediador concursal debera comunicar, de oficio, la apertura de las negociaciones
al juzgado competente para la declaracion de concurso.

2. Esta comunicacion podra formularse en cualquier momento antes del vencimiento del plazo
establecido en el articulo 5. Formulada la comunicacion antes de ese momento, no seré exigible
el deber de solicitar la declaracién de concurso voluntario.
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3. El secretario judicial ordenara la publicacion en el Registro Publico Concursal del extracto
de la resolucion por la que se deje constancia de la comunicacion presentada por el deudor o, en
los supuestos de negociacion de un acuerdo extrajudicial de pago, por el notario o por el
registrador mercantil, en los términos que reglamentariamente se determinen. Caso de solicitar
expresamente el deudor el caracter reservado de la comunicacion de negociaciones, no se
ordenard la publicacion del extracto de la resolucion. El deudor podra solicitar el levantamiento
del carécter reservado de la comunicacion en cualquier momento.

4. Desde la presentacion de la comunicacién no podran iniciarse 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 produzca alguna de las siguientes
circunstancias:

a) Se formalice el acuerdo de refinanciacion previsto en el articulo 71 bis.1;

b) se dicte la providencia admitiendo a tramite la solicitud de homologacién judicial del
acuerdo de refinanciacion;

c) se adopte el acuerdo extrajudicial de pagos;

d) se hayan obtenido las adhesiones necesarias para la admision a trdmite de una propuesta
anticipada de convenio;

e) o tenga lugar la declaracién de concurso.

En su comunicacién el deudor indicara qué ejecuciones se siguen contra su patrimonio y
cudles de ellas recaen sobre bienes que considere necesarios para la continuidad de su actividad
profesional o empresarial, que se haran constar en el decreto por el cual el secretario judicial
tenga por efectuada la comunicacion del expediente. En caso de controversia sobre el caracter
necesario del bien se podra recurrir aquel decreto ante el juez competente para conocer del
concurso.

Las ejecuciones de dichos bienes que estén en tramitacion se suspenderan por el juez que
estuviere conociendo de las mismas con la presentacion de la resolucion del secretario judicial
dando constancia de la comunicacion. Las limitaciones previstas en el primer parrafo del presente
apartado quedaran levantadas si el juez competente para conocer del concurso resolviera que los
bienes o derechos afectados por la ejecucion no son necesarios para la continuidad de la actividad
profesional o empresarial y, en todo caso, una vez transcurridos los plazos previstos en el apartado
siguiente.

Tampoco podran iniciarse o, en su caso, quedaran suspendidas las ejecuciones singulares,
judiciales o extrajudiciales, promovidas por los acreedores de pasivos financieros a los que se
refiere la disposicion adicional cuarta sobre cualesquiera otros bienes o derechos del patrimonio
del deudor siempre que se acredite documentalmente que un porcentaje no inferior al 51 por
ciento de pasivos financieros han apoyado expresamente el inicio de las negociaciones
encaminadas a la suscripcion del acuerdo de refinanciacion, comprometiéndose a no iniciar o
continuar ejecuciones individuales frente al deudor en tanto se negocia.

Lo dispuesto en los cuatro parrafos anteriores no impedira que los acreedores con garantia
real ejerciten la accion real frente a los bienes y derechos sobre los que recaiga su garantia sin
perjuicio de que, una vez iniciado el procedimiento, quede paralizado mientras no se haya
realizado alguna de las actuaciones previstas en el primer parrafo de este apartado o haya
transcurrido el plazo previsto en el siguiente apartado. Quedan, en todo caso, excluidos de las
previsiones contenidas en este apartado los procedimientos de ejecucion que tengan por objeto
hacer efectivos créditos de Derecho Publico.

5. Transcurridos tres meses desde la comunicacion al juzgado, el deudor, haya o no alcanzado
un acuerdo de refinanciacion, o un acuerdo extrajudicial de pagos o las adhesiones necesarias
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para la admisidn a tramite de una propuesta anticipada de convenio, debera solicitar la declaracion
de concurso dentro del mes habil siguiente, a menos que ya lo hubiera solicitado el mediador
concursal 0 no se encontrara en estado de insolvencia.

6. Formulada la comunicacion prevista en este articulo, no podra formularse otra por el mismo
deudor en el plazo de un afio.”

Finalmente, el art. 22.1 LC establece que el concurso de acreedores tendra la consideracion
de voluntario cuando la primera de las solicitudes presentadas hubiera sido la del propio deudor.
En los demés casos, el concurso se considerara necesario. A los efectos de este articulo, la
solicitud del deudor realizada conforme al articulo 5 bis LC se entendera presentada el dia en que
se formulé la comunicacidn prevista en dicho articulo.

QUINTO. Que por medio del presente escrito y dentro del plazo de dos meses establecido
enelart. 5.1 LC, esta parte comunica a este Juzgado la situacion de insolvencia inminente en que
se halla y que ha iniciado negociaciones para alcanzar un acuerdo de refinanciacién. Todo ello a
los efectos y con el alcance establecido en los arts. 5 bis, 15.3y 22.1 LC.

SEXTO. Que no constan ejecuciones contra el patrimonio de mi cliente (art. 5 bis.4). (En
caso de que consten ejecuciones contra el patrimonio del deudor indicarlo en OTROSI DIGO,
indicando cuales recaen sobre bienes necesarios para la continuidad de la actividad empresarial,
la suspension de la totalidad de las ejecuciones y solicitando su resefia en el decreto del LAJ por
el que se deja constancia de la presentacion de esta comunicacion).

En virtud de lo expuesto,

SUPLICO AL JUZGADO que tenga por presentado este escrito, junto a los documentos a
él unidos y sus copias, se sirva admitirlo y previos los oportunos tramites legales, se sirva tener
por comunicada a este Juzgado, que es el competente para la declaracion de concurso de mi
principal, la situacion de insolvencia inminente en que se halla ... y que ha iniciado negociaciones
para alcanzar un acuerdo de refinanciacion. Todo ello a los efectos y con el alcance establecido
en los arts. 5 bis, 15.3y 22.1 LC.

Es Justicia que pidoen...a...de... de ...

(En caso de solicitar el caracter reservado de la comunicacion) OTROSI DIGO: Que de
conformidad con lo establecido en el apartado 3 del art. 5 Bis LC, esta parte solicita expresamente
el caracter reservado de la presente comunicacion de negociaciones, por lo que no procede que
por el Letrado de la Administracion de Justicia se ordene la publicacion en el Registro Publico
Concursal, del extracto de la resolucion dejando constancia de su presentacion. Ello sin perjuicio
de la facultad que se reserva esta parte de solicitar el levantamiento del citado caracter reservado
en cualquier momento.

En su virtud,
SUPLICO AL JUZGADO que tenga por presentado este escrito, se sirva admitirlo y tener
por efectuadas las anteriores manifestaciones a los efectos legales oportunos, acordandose en el

sentido expuesto en el cuerpo de este escrito.

Es justicia que suplico en el lugar y fecha sefialados ut supra.
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ANEXO 2. Esquema de las mayorias requeridas para alcanzar un acuerdo de
refinanciacion, su homologacion judicial y la extension de sus efectos.

homologacion judicial

Mayorias requeridas en sede de acuerdos de refinanciacion (colectivos) y su

EFECTOS

MAYORIAS REQUERIDAS

Inmunidad rescisoria de acuerdos de refinanciacion colectivos (art.
71 bis.1 b) 1° LC) (mayoria para alcanzar un acuerdo de
refinanciacién colectivo)

60 por ciento del pasivo del
deudor

Homologacion judicial de un acuerdo de refinanciacion (DA 42 LC)

51 por ciento del pasivo
financiero

Préstamos sindicados

75 por ciento del pasivo
afectado por el acuerdo de
sindicacion

Extension de efectos a disidentes o no participantes en la parte de sus créditos que
exceda el valor de la garantia real (DA 42.3 LC)

EFECTOS

MAYORIAS REQUERIDAS

Esperas con un plazo no superior a cinco afios

Conversion de deuda en préstamos participativos por un plazo no
superior a cinco afios

60 por ciento del pasivo
financiero

Esperas con un plazo de cinco afios 0 mas, pero en ningln caso
superior a diez

Quitas (sin limite)

Conversion de deuda en acciones o participaciones de la sociedad
deudora

Conversion de deuda en préstamos participativos por un plazo de
cinco afios 0 mas, pero en ningun caso superior a diez

Cesion de bienes o derechos a los acreedores en pago de la totalidad
0 parte de la deuda

75 por ciento del pasivo
financiero

Extension de efectos a disidentes o no participantes en la parte de sus créditos que no
exceda el valor de la garantia real (DA 42.3 LC)

EFECTOS

MAYORIAS REQUERIDAS

Esperas con un plazo no superior a cinco afios

Conversion de deuda en préstamos participativos por un plazo no
superior a cinco afios

65 por ciento del valor de las
garantias aceptantes sobre el
valor total de las garantias
otorgadas

Esperas con un plazo de cinco afios 0 mas, pero en ningln caso
superior a diez

Quitas (sin limite)

Conversion de deuda en acciones o participaciones de la sociedad
deudora

Conversion de deuda en préstamos participativos por un plazo de
cinco afos 0 mas, pero en ningun caso superior a diez

Cesion de bienes o derechos a los acreedores en pago de la totalidad
0 parte de la deuda

80 por ciento del valor de las
garantias aceptantes sobre el
valor total de las garantias
otorgadas
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ANEXO 3. Formularios: acuerdos de refinanciacion y su homologacion judicial.

1. Ejemplo de modelo de acuerdo de refinanciacion con acreedores de pasivos financieros.

ACUERDO DE REFINANCIACION

Reunidos,
De una parte,

La entidad ... (en adelante el DEUDOR), representada por Don ... con DNI..., en virtud de
poder otorgado a su favor ante el Notario de ..., Dofia, en fecha ... de ... de ..., con el nimero
de protocolo ..., poder que se halla debidamente inscrito en el Registro Mercantil de ... y vigente,
segun manifiesta

Y de otra parte,

1. La entidad financiera ..., debidamente representado por DON... con DNI ..., en virtud de
poder otorgado a su favor ante el Notario de ..., Don..., en fecha ... de ... de ..., con el nimero
de protocolo ..., poder que se halla debidamente inscrito en el Registro Mercantil de ... y vigente,
segun manifiesta.

2. La entidad financiera ..., debidamente representado por DON... con DNI ..., en virtud de
poder otorgado a su favor ante el Notario de ..., Don..., en fecha ... de ... de ..., con el nimero
de protocolo ..., poder que se halla debidamente inscrito en el Registro Mercantil de ... y vigente,
segun manifiesta.

3. (Las demas entidades financieras) (en adelante, los ACREEDORES FINANCIEROS
SUSCRIBIENTES)

EXPONEN:

PRIMERO. Que el DEUDOR, con motivo de sus dificultades econdmicas, inicié
negociaciones para la refinanciaciéon de sus deudas, (en caso de que haya comunicacion de las
negociaciones) lo que fue comunicado al Juzgado de lo Mercantil de ... en fecha ... de ... de ...

SEGUNDO. En fecha ... de ... de ... por el registrador mercantil de ... se nombré auditor a
... el cual ha expedido certificacion de fecha ... de ... de ... que se incorpora como Anexo 1 en
la cual se expresa:

a) Que los ACREEDORES FINANCIEROS SUSCRIBIENTES totalizan un ... por ciento
de los pasivos financieros del deudor.

b) Que la entidad financiera ... ostenta una deuda de ... euros, por lo que totaliza un ... por
ciento del pasivo financiero del deudor.

c) Que la entidad financiera ... ostenta una deuda de ... euros, con una garantia real por valor
de ... euros, calculada conforme a las reglas establecidas en el apartado 2 de la DA 42 cuarta de
la Ley Concursal, segun valoracion recogida en el informe de experto independiente que se
incorpora como Anexo 2.
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TERCERO. Que el deudor inici6 el procedimiento facultativo de nombramiento de experto
independiente por el registrador mercantil de ..., siguiéndose expediente registral nimero ... y
nombrandose a Don ..., fue elaborado informe favorable por el citado experto que se adjunta
como Anexo 3, en el cual se recogen las siguientes conclusiones:

- Lainformacién proporcionada por el deudor es suficiente.
- Esrazonable y realizable el plan de viabilidad a corto y medio plazo.
- Son proporcionales las garantias conforme a las condiciones normales del mercado.

Este informe es conocido en todos sus extremos por los ACREEDORES FINANCIEROS
SUSCRIBIENTES.

CUARTO. Estando presentes el DEUDOR y los ACREEDORES FINANCIEROS
SUSCRIBIENTES, que totalizan un ... por ciento del pasivo financiero, por medio del presente
acuerdan la refinanciacion de la deuda con arreglo a las siguientes

ESTIPULACIONES:

Se procede a la novacion modificativa de los créditos vencidos al dia de la fecha, pactando
un periodo de carencia de un afio, en el cual el DEUDOR abonara Gnicamente los intereses que
se devenguen sobre el capital pendiente, y transcurrido el cual abonara el capital vencido a esta
fecha.

Se acuerda pactar una espera de cinco afios en relacion con los sucesivos plazos de
vencimiento.

La continuidad de la actividad del deudor y su viabilidad a corto y medio plazo queda
garantizada de acuerdo con el plan de negocio informado por el experto independiente que consta
en Anexo 2.

Las partes manifiestan su voluntad de elevar el presente documento a escritura publica en la
Notaria de ..., habiéndose sefialado el proximo dia ... de ... de ... para el otorgamiento de esta,
comprometiéndose el DEUDOR a notificar este acuerdo a los acreedores financieros no
participantes a fin de que puedan adherirse al mismo, sin perjuicio de su vinculacion legal al
mismo conforme a la DA 42 de la LC.

Enlalocalidadde ..., a ... de ... del afio ...
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2. Solicitud de homologacién judicial de un acuerdo de refinanciacion.

AL JUZGADO DE LO MERCANTIL DE ...

Don... Procurador de los Tribunales, num. ... de colegiado y de la empresa ..., con domicilio
en...calle...num. ... CP... y CIF ... cuya representacion acredito mediante la escritura original
de poder de representacion que se acompafia a este escrito como Documento nam. 1, ante este
Juzgado comparezco bajo la direccion letrada de Dofia ... abogada del Ilustre Colegio de ...,
nam. ... de colegiado, y como mejor proceda en Derecho

DIGO:

PRIMERO. Que mi mandante, la sociedad ..., se constituyo el ... de ... de ..., mediante
escritura otorgada ante notario de ..., Dofia ..., nimero de su protocolo...

La sociedad esté inscrita en el Registro Mercantil de la provincia de ....
Su objeto social consiste en ...

El domicilio social de la compafiia se hallaen ..., calle ..., lugar en que se halla el centro de
los intereses principales de la deudora. Por lo tanto, el Juzgado competente para conocer de su
declaracion de concurso, a la vista de lo establecido en el art. 10.1 LC es el Juzgado de lo
Mercantil de ... al que nos dirigimos (DA 42 LC).

Se acompafia como Documento nam. 1 certificacion del Registro Mercantil de la provincia
de ... relativa a la expresada sociedad.

SEGUNDO. Que mi principal suscribi6 con sus acreedores acuerdo de refinanciacion de los
contemplados en el art. 71 bis 1 LC. Ello mediante escritura publica otorgada el dia ... de ... de
..., ante el Notario de ..., Don ...

Se adjunta como Documento nam. 2 el acuerdo de refinanciacion anteriormente referenciado.
TERCERO. Que establece la DA 42 LC:

"1. 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,
retina en el momento de su adopcion, las condiciones previstas en la letra a) y en los nimeros 2°
y 3° de la letra b) del apartado 1 del articulo 71 bis. Los acuerdos adoptados por la mayoria
descrita no podran ser objeto de rescisién conforme a lo dispuesto en el apartado 13. Para extender
sus efectos seran necesarias las mayorias exigidas en los apartados siguientes. No se tendran en
cuenta, a efectos del codmputo de las mayorias indicadas en esta disposicion, los pasivos
financieros titularidad de acreedores que tengan la consideracion de persona especialmente
relacionada conforme al apartado 2 del articulo 93 quienes, no obstante, podran quedar afectados
por la homologacion prevista en esta disposicion adicional.

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
0 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.
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En caso de acuerdos sujetos a un régimen o pacto de sindicacion, se entendera que la
totalidad de los acreedores sujetos a dicho acuerdo suscriben el acuerdo de refinanciacion 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 seré de aplicacion esta ultima.

Voluntariamente podran adherirse al acuerdo de refinanciacion homologado los demés
acreedores que no lo sean de pasivos financieros ni de pasivos de Derecho Publico. Estas
adhesiones no se tendran en cuenta a efectos del computo de las mayorias previstas en esta
disposicion.

2. A los efectos de la presente disposicion se entendera por valor de la garantia real de
que goce cada acreedor el resultante de deducir, de los nueve décimos del valor razonable del
bien o derecho sobre el que esté constituida dicha garantia, las deudas pendientes que gocen de
garantia preferente sobre el mismo bien, sin que en ningun caso el valor de la garantia pueda ser
inferior a cero ni superior al valor del crédito del acreedor correspondiente ni al valor de la
responsabilidad maxima hipotecaria o pignoraticia que se hubiese pactado.

A estos exclusivos efectos, se entiende por valor razonable:

a) En caso de valores mobiliarios que coticen en un mercado secundario oficial o en otro
mercado regulado o de instrumentos del mercado monetario, el precio medio ponderado al que
hubieran sido negociados en uno o varios mercados regulados en el dltimo trimestre anterior a la
fecha de inicio de las negociaciones para alcanzar el acuerdo de refinanciacion, de conformidad
con la certificacion emitida por la sociedad rectora del mercado secundario oficial o del mercado
regulado de que se trate.

b) En caso de bienes inmuebles, el resultante de informe emitido por una sociedad de
tasacion homologada e inscrita en el Registro Especial del Banco de Espafia.

c) En caso de bienes distintos de los sefialados en las letras anteriores, el resultante de
informe emitido por experto independiente de conformidad con los principios y las normas de
valoracién generalmente reconocidos para esos bienes.

Los informes previstos en las letras b) y ¢) no seran necesarios cuando dicho valor hubiera
sido determinado por experto independiente, dentro de los seis meses anteriores a la fecha de
inicio de las negociaciones para alcanzar el acuerdo de refinanciacion ni cuando se trate de
efectivo, cuentas corrientes, dinero electronico o imposiciones a plazo fijo.

Si concurrieran nuevas circunstancias que pudieran modificar significativamente el valor
razonable de los bienes, debera aportarse nuevo informe de experto independiente.

La designacion del experto independiente en los supuestos previstos en este apartado se
realizara de conformidad con el articulo 71 bis.4.

En el caso de que la garantia a favor de un mismo acreedor recaiga sobre varios bienes,
se sumard la resultante de aplicar sobre cada uno de los bienes la regla del parrafo primero, sin
que el valor conjunto de las garantias pueda tampoco exceder del valor del crédito del acreedor
correspondiente.

En caso de garantia constituida en proindiviso a favor de dos o mas acreedores, el valor
de la garantia correspondiente a cada acreedor sera el resultante de aplicar al valor total de la
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garantia la proporcion que en la misma corresponda a cada uno de ellos, segun las normas y
acuerdos que rijan el proindiviso, sin perjuicio de las normas que, en su caso, resulten de
aplicacion a los acuerdos sindicados.

3. A los acreedores de pasivos financieros que no hayan suscrito el acuerdo de
refinanciacion o que hayan mostrado su disconformidad al mismo y cuyos créditos no gocen de
garantia real o por la parte de los créditos que exceda del valor de la garantia real, se les
extenderan, por la homologacion judicial, los siguientes efectos acordados en el acuerdo de
refinanciacion:

a) Si el acuerdo ha sido suscrito por acreedores que representen al menos el 60 por ciento
del pasivo financiero, las esperas, ya sean de principal, de intereses o de cualquier otra cantidad
adeudada, con un plazo no superior a cinco afios, o la conversion de deuda en préstamos
participativos durante el mismo plazo.

b) Si el acuerdo ha sido suscrito por acreedores que representen al menos el 75 por ciento
del pasivo financiero, las siguientes medidas:

1°. Las esperas con un plazo de cinco afios 0 mas, pero en ningdn caso superior a diez.

2°, Las quitas.

3°. La conversion de deuda en acciones o participaciones de la sociedad deudora. En este
caso:

i) Los acreedores que no hayan suscrito el acuerdo de refinanciacion o que hayan
mostrado su disconformidad al mismo podran optar entre la conversion de deuda en capital o una
quita equivalente al importe del nominal de las acciones o participaciones que les corresponderia
suscribir o asumir y, en su caso, de la correspondiente prima de emisién o de asuncién. A falta
de indicacion expresa, se entendera que los citados acreedores optan por la referida quita.

ii) El acuerdo de aumento de capital del deudor necesario para la capitalizacion de créditos
debera adoptarse por la mayoria prevista, respectivamente, para las sociedades de responsabilidad
limitada y an6nimas en los articulos 198 y 201.1 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio. A efectos del articulo
301.1 del citado Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se entenderd que los
pasivos financieros son liquidos, estan vencidos y son exigibles.

4° La conversion de deuda en préstamos participativos por un plazo de cinco afios 0 mas,
pero en ningun caso superior a diez, 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.

5° La cesidn de bienes o derechos a los acreedores en pago de la totalidad o parte de la
deuda.

4. Por lahomologacion judicial, se extenderan a los acreedores de pasivos financieros que
no hayan suscrito el acuerdo de refinanciacion o que hayan mostrado su disconformidad al
mismo, por la parte de su crédito que no exceda del valor de la garantia real, los efectos sefialados
en el apartado anterior, siempre que uno o mas de dichos efectos hayan sido acordados, con el
alcance que se convenga, por las siguientes mayorias, calculadas en funcion de la proporcion del
valor de las garantias aceptantes sobre el valor total de las garantias otorgadas:

a) Del 65 por ciento, cuando se trate de las medidas previstas en la letra a) del apartado
anterior.
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b) Del 80 por ciento, cuando se trate de las medidas previstas en la letra b) del apartado
anterior.

5. La competencia para conocer de esta homologacion correspondera al juez de lo
mercantil que, en su caso, fuera competente para la declaracion del concurso de acreedores.

La solicitud podré ser formulada por el deudor o por cualquier acreedor que haya suscrito
el acuerdo de refinanciacion y se acompafara del acuerdo de refinanciacion adoptado, de la
certificacion del auditor sobre la suficiencia de las mayorias que se exigen para adoptar los
acuerdos con los efectos previstos para cada caso, de los informes que en su caso hayan sido
emitidos por expertos independientes designados conforme al articulo 71 bis.4 y de la
certificacion del acuerdo de aumento de capital en caso de que ya hubiera sido adoptado. Si se
hubiera emitido certificacion, tasacién o informe de los previstos en el apartado 2 de esta
Disposicién, también se acompafaran a la solicitud. El juez, examinada la solicitud de
homologacion, dictard providencia admitiéndola a tramite y declarard la paralizacion de las
ejecuciones singulares hasta que se acuerde la homologacion.

El secretario judicial ordenara la publicacion 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 homologacion, la fecha del acuerdo de
refinanciacion y los efectos de aquellas medidas que en el mismo se contienen, con la indicacion
de que el acuerdo esté a disposicion de los acreedores en el Juzgado Mercantil competente donde
se hubiere depositado para la publicidad, incluso telematica, de su contenido.

6. El juez otorgara la homologacion siempre que el acuerdo redna los requisitos previstos
en el apartado primero de esta Disposicion y declarara la extension de efectos que corresponda
cuando el auditor certifique la concurrencia de las mayorias requeridas en los apartados tercero o
cuarto.

La resolucion por la que se apruebe la homologacién del acuerdo de refinanciacion se
adoptard mediante un tramite de urgencia en el plazo de quince dias y se publicara mediante
anuncio insertado en el Registro Publico Concursal y en el «Boletin Oficial del Estado», por
medio de un extracto que contendra los datos previstos en el Gltimo parrafo del apartado anterior.

7. Dentro de los quince dias siguientes a la publicacion, los acreedores de pasivos
financieros afectados por la homologacion judicial que no hubieran suscrito el acuerdo de
homologacion o que hubiesen mostrado su disconformidad al mismo podran impugnarla. Los
motivos de la impugnacion se limitaran exclusivamente a la concurrencia de los porcentajes
exigidos en esta disposicion y a la valoracion del caracter desproporcionado del sacrificio
exigido.

Todas las impugnaciones se tramitaran conjuntamente por el procedimiento del incidente
concursal, y se dara traslado de todas ellas al deudor y al resto de los acreedores que son parte en
el acuerdo de refinanciacién para que puedan oponerse a la impugnacién. La sentencia que
resuelva sobre la impugnacion de la homologacion, que debera dictarse en un plazo de 30 dias,
no sera susceptible de recurso de apelacién y se le dara la misma publicidad prevista para la
resolucion de homologacion.

8. Los efectos de la homologacidon del acuerdo de refinanciacion se producen en todo caso
y sin posibilidad de suspension desde el dia siguiente al de la publicacion de la sentencia en el
«Boletin Oficial del Estado».
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9. Los acreedores de pasivos financieros que no hubieran suscrito el acuerdo de
homologacion o que hubiesen mostrado su disconformidad al mismo pero resultasen afectados
por la homologacién mantendran sus derechos frente a los obligados solidariamente con el deudor
y frente a sus fiadores o avalistas, quienes no podrén invocar ni la aprobacion del acuerdo de
refinanciacion ni los efectos de la homologacion en perjuicio de aquéllos. Respecto de los
acreedores financieros que hayan suscrito el acuerdo de refinanciacion, el mantenimiento de sus
derechos frente a los demas obligados, fiadores o avalistas, dependerd de lo que se hubiera
acordado en la respectiva relacion juridica.

10. En ejecucion del acuerdo de refinanciacion homologado, el juez podra decretar la
cancelacion de los embargos que se hubiesen practicado en los procedimientos de ejecucion de
deudas afectadas por el acuerdo de refinanciacion.

11. En caso de no cumplir el deudor los términos del acuerdo de refinanciacion, cualquier
acreedor, adherido o no al mismo, podra solicitar, ante el mismo juez que lo hubiera homologado,
la declaracion de su incumplimiento, a través de un procedimiento equivalente al incidente
concursal, del que se dara traslado al deudor y a todos los acreedores comparecidos para que
puedan oponerse a la misma.

Declarado el incumplimiento, los acreedores podran instar la declaracion de concurso de
acreedores o iniciar las ejecuciones singulares. La sentencia que resuelva el incidente no sera
susceptible de recurso de apelacion.

Si se ejecutasen las garantias reales, y salvo que en el acuerdo se hubiese pactado que en
caso de incumplimiento tendra lugar su resolucion, resultaran de aplicacion las siguientes reglas:

a) Si el importe obtenido en la ejecucion excediese del de la deuda originaria, o del saldo
pendiente de la misma de no haberse producido el acuerdo, se considerara la diferencia entre el
primer y el segundo importe como sobrante a los efectos de los articulos 674 y 692 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil, 133 de la Ley Hipotecaria y concordantes.

b) Si la cantidad obtenida en la ejecucion fuese menor que la deuda originaria, o del saldo
pendiente de la misma de no haberse producido el acuerdo, pero mayor que la resultante de la
aplicacion del apartado 4 anterior, se considerara que no hay sobrante ni remanente, haciendo el
acreedor suya toda la cantidad resultante de la ejecucion.

c) Si la cantidad resultante de la ejecucion fuese inferior a la resultante de la aplicacion
del apartado 4 anterior, se considerara como parte remanente del crédito la diferencia entre ambas.

12. Solicitada una homologacion no podréa solicitarse otra por el mismo deudor en el plazo
de un afio.

13. No podrén ser objeto de acciones de rescision los acuerdos de refinanciacion
homologados judicialmente. El ejercicio de las demaés acciones de impugnacion se sometera a lo
dispuesto por el articulo 72.2."

CUARTO. Que el acuerdo de refinanciacién retne las condiciones del articulo 71 bis 1 LC,
incluido, pese a no exigirlo la DA 42 LC, del quorum previsto en el ordinal 1° de la letra b) de
dicho precepto.

Ademas, ha sido suscrito por acreedores que representan el ... por ciento de los pasivos
financieros en el momento de la adopcion del acuerdo.
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Concretamente, el acuerdo fue suscrito por los acreedores que se resefian a continuacion y
que suponen el ... por ciento del citado pasivo financiero: (INCLUIR LISTA DE
ACREEDOREYS).

Por el contrario, no lo suscribieron, representando un ... por ciento del pasivo financiero, los
siguientes acreedores: (INCLUIR LISTA DE ACRREDORES).

QUINTO. Por ello, se interesa por esta para que se proceda a la homologacion judicial del
citado acuerdo de refinanciacion extendiendo a los acreedores de pasivos financieros que no han
suscrito el acuerdo de refinanciacion o que han mostrado su disconformidad al mismo y cuyos
créditos no gocen de garantia real o por la parte de los créditos que exceda del valor de la garantia
real en los términos del nimero 2 de la DA 42 LC, los siguientes efectos:

A) ACREEDORES NO DOTADOS DE GARANTIA REAL (en cada caso, sefialar lo que
proceda).

I.- Dado que el acuerdo ha sido suscrito por acreedores que representen al menos el 60
por ciento del pasivo financiero, concretamente, el ... por ciento del citado pasivo, la espera
pactada, ya sean de principal, de intereses o de cualquier otra cantidad adeudada, con un plazo

. afos (no superior a cinco afos), o (en su caso) la conversion de deuda en préstamos
participativos durante el mismo plazo de ... afios.

I1.- Dado que el acuerdo ha sido suscrito por acreedores que representen al menos el 75
por ciento del pasivo financiero:

a) Las esperas pactadas por un plazo de ... afios (con un plazo de cinco afios 0 mas, pero
en ningun caso superior a diez)

b) La quita del ... por ciento del respectivo crédito afectado por la presente homologacién
aqui instada.

c) La conversion de deuda en participaciones sociales de la sociedad deudora, en los
siguientes téerminos: ... Ello sin perjuicio y en los términos de la DA 42 nam. 3, 3°, LC.

d) La conversion de deuda en préstamos participativos por un plazo de ... (cinco afios o
mas, pero en ningln caso superior a diez) (también 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).

e) La cesién de bienes o derechos a los acreedores en pago de la totalidad o parte de la
deuda en los términos de la estipulacion ... del acuerdo de refinanciacion cuya homologacion
aqui se interesa.

B) ACREEDORES CON GARANTIA REAL (en casa caso, sefialar lo que proceda).

I.- Respecto a los acreedores de pasivos financieros que no ha suscrito el acuerdo de
refinanciacion o que han mostrado su disconformidad al mismo, por la parte de su crédito que no
exceda del valor de la garantia real en los términos del apartado 2 DA 42 LC, se extenderan, por
la homologacidn judicial, los siguientes efectos:

I1.- Dado que han sido acordados por una mayoria de ..., igual o superior al 65 por ciento,
calculada en funcion de la proporcion del valor de las garantias aceptantes sobre el valor total de
las garantias otorgadas (poner cualquiera de las medidas del apartado I de la letra A anterior).

I11.- Dado que han sido acordados por una mayoria de ..., igual o superior al 80 por ciento,
calculada en funcion de la proporcion del valor de las garantias aceptantes sobre el valor total de
las garantias otorgadas (poner cualquiera de las medidas del apartado Il de la letra A anterior).
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SEXTO. - De conformidad con lo establecido en el apartado 5, DA 42 LC, se acomparia a la
presente solicitud la siguiente documentacion:

A.- Acuerdo de refinanciacion de fecha ... de ... de ... suscrito por ...y sus acreedores.

B.- Certificacion emitida por el auditor de cuentas de la sociedad, Don ..., en fecha ...
sobre la suficiencia de las mayorias de adopcion de los acuerdos objeto de la presente
homologacion, cuya extension se pretende en los términos anteriormente expuestos.

C.- Certificacion expedida por el Administrador unico de la sociedad ..., comprensiva del
acuerdo del antes resefiado aumento de capital acordado por la Junta General Extraordinaria de
dicha sociedad, celebradael ... de ... de ...

E.- (En su caso resefiar la certificacion, tasacion o informe previstos en el apartado 2, DA
43 1.C).

En virtud de lo expuesto,

SUPLICO AL JUZGADO que tenga por presentado este escrito, junto a los documentos a
él unidos y sus copias, se sirva admitirlo y tener por solicitado a este Juzgado, que es el
competente para la declaracion de concurso de mi principal, la homologacién judicial del acuerdo
de refinanciacion instrumentalizado mediante la escritura de fecha ..., otorgada ante el notario
de ..., Don... de conformidad y a los efectos previstos en la DA 42 LC, especialmente,
extendiendo a los acreedores de pasivos financieros que no han suscrito el referido acuerdo de
refinanciacion o que han mostrado su disconformidad al mismo y cuyos créditos no gocen de
garantia real o por la parte de los créditos que exceda del valor de la garantia real en los términos
del nimero 2 de la DA 42 LC, los efectos resefiados en el cuerpo de este escrito.

Es Justicia que pidoen ... a ... de ... de ...

OTROSI DIGO:

I.- Que como resulta de la DA 4% LC, apartado 5, el Juez, examinada la solicitud de
homologacion, dictard providencia admitiéndola a tramite y declarard la paralizacion de las
ejecuciones singulares hasta que se acuerde la homologacion.

I1.- Que en la actualidad, se siguen contra mi mandante las ejecuciones singulares que a
continuacion se resefian, con expresion del acreedor, numero de procedimiento, y Juzgado ante
el que se tramita. Dichas ejecuciones son las siguientes: ...

I11.- Que interesa a esta parte que por el Juez al admitir a trdmite la presente homologacion,
declare la paralizacion de las citadas ejecuciones singulares, o de cualquier otra instada o que se
inste frente a mi principal, hasta que se acuerde la homologacion aqui instada.

En su virtud,

SUPLICO AL JUZGADO que tenga por presentado hechas las anteriores manifestaciones
y se sirva acordar en el sentido anteriormente expuesto.

Lo que se suplica nuevamente en el lugar y fechas sefialadas ut supra.

Fdo. Abogado Fdo. Procurador
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3. Providencia del Juez admitiendo a tramite la solicitud de homologacion judicial del
acuerdo de refinanciacion y la paralizacion de ejecuciones singulares.

PROVIDENCIA DEL MAGISTRADO JUEZ ...

En...,a...de...de...

Queenfecha...de...de..., por laprocuradora de los Tribunales, Dofia ..., se ha presentado
escrito en nombre y representacion de la sociedad ..., solicitando la homologacion del acuerdo
de refinanciacion de fecha ... de ... de ..., suscrito entre dicha sociedad, como deudora, y
determinados acreedores suyos. Ello a los efectos de lo dispuesto en la DA 42 LCy a con el
alcance peticionado en dicha solicitud.

Que se tiene por personado a la sociedad ..., y en sunombre y representacion a la procuradora
de los Tribunales Dofia ..., en virtud del poder adjuntado por dicha compafiia a la solicitud origen
de este procedimiento, procuradora con la que se entenderan y seguiran las sucesivas diligencias
y comunicaciones, y se tiene por solicitada por el deudor ..., la homologacién judicial del referido
acuerdo de refinanciacion, la cual, cumpliendo los requisitos y presupuestos legalmente
establecidos y por medio de la presente resolucidn, se admite a trdmite, acordandose igualmente,
tal y como se interesa en dicha solicitud y en cualquier caso a la vista de lo dispuesto en el nUmero
5de la DA 42 LC, la paralizacion de las ejecuciones singulares resefiadas en dicho escrito, o de
cualquier otra instada o que se inste frente a ..., hasta que se acuerde la homologacion aqui
instada.

Contra la presente resolucion cabe recurso de reposicion a interponer en el plazo de cinco
dias a contar desde su notificacion.

De conformidad con lo establecido en la Disposicién Adicional 152 LOPJ (segun la
redaccion dada por la LO 1/09), la interposicion de recurso contra resoluciones judiciales no
podra ser admitida a tramite sin la acreditacion del depdsito previsto en la citada Ley a efectos de
recurrir, debiendo presentarse copia o resguardo de tal depdsito en las cuentas de consignaciones
de este Juzgado.

Lo que acuerda, manda y firma su sefioria Don ..., Magistrado Juez del Juzgado de lo
Mercantil nim. ... de ..., en el lugar y fecha sefialadas ut supra.
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4. Resolucion Judicial (auto) del juez acordando la homologacion judicial del acuerdo de
refinanciacion.

AUTO DEL MAGISTRADO JUEZ...

Enlaciudadde ... a... de ... de ..., El Magistrado Juez del Juzgado de lo Mercantil nim. ...
de ..., Don ...

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO. Que en fecha ...... de ... de ... por el Procurador de los Tribunales, Don ... y en
representacion de la compafiia ..., se presento escrito al amparo de lo dispuesto en la DA 42 LC
solicitando la homologacidn de acuerdo de refinanciacion.

En dicho escrito se interesaba la paralizacion de determinadas ejecuciones singulares instadas
contra ... S.L.

Todo ello en los términos de dicha solicitud y a los efectos de lo establecido en la DA 42 LC.

SEGUNDO. Que mediante providencia de este Juzgado, de fecha ..., se admitio a tramite la
citada solicitud y declaré la paralizacion de las ejecuciones singulares resefiadas en dicho escrito.
Ello en los términos de dicha providencia.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO. Que este Juez es competente para conocer de la solicitud de homologacion en
cuestion al ser este Juzgado de lo Mercantil de ... el competente para conocer de la declaracion
de concurso de dicha sociedad (DA 42 LC).

SEGUNDO. Que establece la DA 42 LC:

"1. Podrd homologarse judicialmente el acuerdo de refinanciacion que habiendo sido suscrito
por acreedores que representen al menos el 51 por ciento de los pasivos financieros, reuna en el
momento de su adopcidn, las condiciones previstas en la letra a) y en los numeros 2° y 3° de la
letra b) del apartado 1 del articulo 71 bis. Los acuerdos adoptados por la mayoria descrita no
podran ser objeto de rescision conforme a lo dispuesto en el apartado 13. Para extender sus efectos
seran necesarias las mayorias exigidas en los apartados siguientes. No se tendran en cuenta, a
efectos del computo de las mayorias indicadas en esta disposicion, los pasivos financieros
titularidad de acreedores que tengan la consideracion de persona especialmente relacionada
conforme al apartado 2 del articulo 93 quienes, no obstante, podran quedar afectados por la
homologacion prevista en esta disposicion adicional.

A los efectos de esta disposicion, tendran la consideracién de acreedores de pasivos
financieros los titulares de cualquier endeudamiento financiero con independencia de que estén
0 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.

En caso de acuerdos sujetos a un régimen o pacto de sindicacién, se entendera que la
totalidad de los acreedores sujetos a dicho acuerdo suscriben el acuerdo de refinanciacion cuando
voten a su favor los que representen al menos el 75 por ciento del pasivo afectado por el acuerdo
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de sindicacion, salvo que las normas que regulan la sindicacion establezcan una mayoria inferior,
en cuyo caso seré de aplicacion esta ultima.

Voluntariamente podran adherirse al acuerdo de refinanciacion homologado los demés
acreedores que no lo sean de pasivos financieros ni de pasivos de Derecho Publico. Estas
adhesiones no se tendrén en cuenta a efectos del computo de las mayorias previstas en esta
disposicion.

2. A los efectos de la presente disposicion se entendera por valor de la garantia real de
que goce cada acreedor el resultante de deducir, de los nueve décimos del valor razonable del
bien o derecho sobre el que esté constituida dicha garantia, las deudas pendientes que gocen de
garantia preferente sobre el mismo bien, sin que en ningun caso el valor de la garantia pueda ser
inferior a cero ni superior al valor del crédito del acreedor correspondiente ni al valor de la
responsabilidad maxima hipotecaria o pignoraticia que se hubiese pactado.

A estos exclusivos efectos, se entiende por valor razonable:

a) En caso de valores mobiliarios que coticen en un mercado secundario oficial o en otro
mercado regulado o de instrumentos del mercado monetario, el precio medio ponderado al que
hubieran sido negociados en uno o varios mercados regulados en el dltimo trimestre anterior a la
fecha de inicio de las negociaciones para alcanzar el acuerdo de refinanciacion, de conformidad
con la certificacion emitida por la sociedad rectora del mercado secundario oficial o del mercado
regulado de que se trate.

b) En caso de bienes inmuebles, el resultante de informe emitido por una sociedad de
tasacion homologada e inscrita en el Registro Especial del Banco de Espafia.

c) En caso de bienes distintos de los sefialados en las letras anteriores, el resultante de
informe emitido por experto independiente de conformidad con los principios y las normas de
valoracién generalmente reconocidos para esos bienes.

Los informes previstos en las letras b) y ¢) no seran necesarios cuando dicho valor hubiera
sido determinado por experto independiente, dentro de los seis meses anteriores a la fecha de
inicio de las negociaciones para alcanzar el acuerdo de refinanciacion ni cuando se trate de
efectivo, cuentas corrientes, dinero electronico o imposiciones a plazo fijo.

Si concurrieran nuevas circunstancias que pudieran modificar significativamente el valor
razonable de los bienes, debera aportarse nuevo informe de experto independiente.

La designacion del experto independiente en los supuestos previstos en este apartado se
realizara de conformidad con el articulo 71 bis.4.

En el caso de que la garantia a favor de un mismo acreedor recaiga sobre varios bienes,
se sumard la resultante de aplicar sobre cada uno de los bienes la regla del parrafo primero, sin
que el valor conjunto de las garantias pueda tampoco exceder del valor del crédito del acreedor
correspondiente.

En caso de garantia constituida en proindiviso a favor de dos o mas acreedores, el valor
de la garantia correspondiente a cada acreedor sera el resultante de aplicar al valor total de la
garantia la proporcién que en la misma corresponda a cada uno de ellos, segun las normas y
acuerdos que rijan el proindiviso, sin perjuicio de las normas que, en su caso, resulten de
aplicacion a los acuerdos sindicados.
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3. A los acreedores de pasivos financieros que no hayan suscrito el acuerdo de
refinanciacion o que hayan mostrado su disconformidad al mismo y cuyos creditos no gocen de
garantia real o por la parte de los créditos que exceda del valor de la garantia real, se les
extenderan, por la homologacién judicial, los siguientes efectos acordados en el acuerdo de
refinanciacion:

a) Si el acuerdo ha sido suscrito por acreedores que representen al menos el 60 por ciento
del pasivo financiero, las esperas, ya sean de principal, de intereses o de cualquier otra cantidad
adeudada, con un plazo no superior a cinco afios, o la conversion de deuda en préstamos
participativos durante el mismo plazo.

b) Si el acuerdo ha sido suscrito por acreedores que representen al menos el 75 por ciento
del pasivo financiero, las siguientes medidas:

1°. Las esperas con un plazo de cinco afios 0 mas, pero en ningln caso superior a diez.

2°, Las quitas.

3°. La conversion de deuda en acciones o participaciones de la sociedad deudora. En este
caso:

i) Los acreedores que no hayan suscrito el acuerdo de refinanciacion o que hayan
mostrado su disconformidad al mismo podran optar entre la conversion de deuda en capital o una
quita equivalente al importe del nominal de las acciones o participaciones que les corresponderia
suscribir o asumir y, en su caso, de la correspondiente prima de emision o de asuncién. A falta
de indicacion expresa, se entendera que los citados acreedores optan por la referida quita.

ii) El acuerdo de aumento de capital del deudor necesario para la capitalizacion de créditos
debera adoptarse por la mayoria prevista, respectivamente, para las sociedades de responsabilidad
limitada y anonimas en los articulos 198 y 201.1 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio. A efectos del articulo
301.1 del citado Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se entenderd que los
pasivos financieros son liquidos, estan vencidos y son exigibles.

4° La conversion de deuda en préstamos participativos por un plazo de cinco afios 0 mas,
pero en ningun caso superior a diez, 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.

5° La cesidn de bienes o derechos a los acreedores en pago de la totalidad o parte de la
deuda.

4. Por lahomologacion judicial, se extenderan a los acreedores de pasivos financieros que
no hayan suscrito el acuerdo de refinanciacion o que hayan mostrado su disconformidad al
mismo, por la parte de su crédito que no exceda del valor de la garantia real, los efectos sefialados
en el apartado anterior, siempre que uno o mas de dichos efectos hayan sido acordados, con el
alcance que se convenga, por las siguientes mayorias, calculadas en funcion de la proporcion del
valor de las garantias aceptantes sobre el valor total de las garantias otorgadas:

a) Del 65 por ciento, cuando se trate de las medidas previstas en la letra a) del apartado
anterior.

b) Del 80 por ciento, cuando se trate de las medidas previstas en la letra b) del apartado
anterior.
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5. La competencia para conocer de esta homologacion correspondera al juez de lo
mercantil que, en su caso, fuera competente para la declaracion del concurso de acreedores.

La solicitud podré ser formulada por el deudor o por cualquier acreedor que haya suscrito
el acuerdo de refinanciacion y se acompafara del acuerdo de refinanciacion adoptado, de la
certificacion del auditor sobre la suficiencia de las mayorias que se exigen para adoptar los
acuerdos con los efectos previstos para cada caso, de los informes que en su caso hayan sido
emitidos por expertos independientes designados conforme al articulo 71 bis.4 y de la
certificacion del acuerdo de aumento de capital en caso de que ya hubiera sido adoptado. Si se
hubiera emitido certificacion, tasacién o informe de los previstos en el apartado 2 de esta
Disposicién, también se acompafaran a la solicitud. El juez, examinada la solicitud de
homologacion, dictara providencia admitiéndola a tramite y declarara la paralizacion de las
ejecuciones singulares hasta que se acuerde la homologacion.

El secretario judicial ordenara la publicacion 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 homologacion, la fecha del acuerdo de
refinanciacion y los efectos de aquellas medidas que en el mismo se contienen, con la indicacion
de que el acuerdo esté a disposicion de los acreedores en el Juzgado Mercantil competente donde
se hubiere depositado para la publicidad, incluso telematica, de su contenido.

6. El juez otorgara la homologacion siempre que el acuerdo redna los requisitos previstos
en el apartado primero de esta Disposicion y declarara la extension de efectos que corresponda
cuando el auditor certifique la concurrencia de las mayorias requeridas en los apartados tercero o
cuarto.

La resolucion por la que se apruebe la homologacién del acuerdo de refinanciacion se
adoptard mediante un tramite de urgencia en el plazo de quince dias y se publicara mediante
anuncio insertado en el Registro Publico Concursal y en el «Boletin Oficial del Estado», por
medio de un extracto que contendra los datos previstos en el Gltimo parrafo del apartado anterior.

7. Dentro de los quince dias siguientes a la publicacion, los acreedores de pasivos
financieros afectados por la homologacion judicial que no hubieran suscrito el acuerdo de
homologacion o que hubiesen mostrado su disconformidad al mismo podrén impugnarla. Los
motivos de la impugnacion se limitaran exclusivamente a la concurrencia de los porcentajes
exigidos en esta disposicion y a la valoracion del caréacter desproporcionado del sacrificio
exigido.

Todas las impugnaciones se tramitaran conjuntamente por el procedimiento del incidente
concursal, y se dara traslado de todas ellas al deudor y al resto de los acreedores que son parte en
el acuerdo de refinanciacién para que puedan oponerse a la impugnacién. La sentencia que
resuelva sobre la impugnacion de la homologacion, que debera dictarse en un plazo de 30 dias,
no sera susceptible de recurso de apelacién y se le dara la misma publicidad prevista para la
resolucion de homologacion.

8. Los efectos de la homologacion del acuerdo de refinanciacion se producen en todo caso
y sin posibilidad de suspension desde el dia siguiente al de la publicacién de la sentencia en el
«Boletin Oficial del Estado».

9. Los acreedores de pasivos financieros que no hubieran suscrito el acuerdo de
homologacion o que hubiesen mostrado su disconformidad al mismo pero resultasen afectados
por la homologacion mantendran sus derechos frente a los obligados solidariamente con el deudor
y frente a sus fiadores o avalistas, quienes no podran invocar ni la aprobacién del acuerdo de
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refinanciacion ni los efectos de la homologacion en perjuicio de aquéllos. Respecto de los
acreedores financieros que hayan suscrito el acuerdo de refinanciacion, el mantenimiento de sus
derechos frente a los demas obligados, fiadores o avalistas, dependerd de lo que se hubiera
acordado en la respectiva relacion juridica.

10. En ejecucion del acuerdo de refinanciacion homologado, el juez podra decretar la
cancelacion de los embargos que se hubiesen practicado en los procedimientos de ejecucion de
deudas afectadas por el acuerdo de refinanciacion.

11. En caso de no cumplir el deudor los términos del acuerdo de refinanciacion, cualquier
acreedor, adherido o no al mismo, podra solicitar, ante el mismo juez que lo hubiera homologado,
la declaracion de su incumplimiento, a través de un procedimiento equivalente al incidente
concursal, del que se dara traslado al deudor y a todos los acreedores comparecidos para que
puedan oponerse a la misma.

Declarado el incumplimiento, los acreedores podran instar la declaracion de concurso de
acreedores o iniciar las ejecuciones singulares. La sentencia que resuelva el incidente no sera
susceptible de recurso de apelacion.

Si se ejecutasen las garantias reales, y salvo que en el acuerdo se hubiese pactado que en
caso de incumplimiento tendra lugar su resolucion, resultaran de aplicacion las siguientes reglas:

a) Si el importe obtenido en la ejecucion excediese del de la deuda originaria, o del saldo
pendiente de la misma de no haberse producido el acuerdo, se consideraré la diferencia entre el
primer y el segundo importe como sobrante a los efectos de los articulos 674 y 692 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil, 133 de la Ley Hipotecaria y concordantes.

b) Si la cantidad obtenida en la ejecucidn fuese menor que la deuda originaria, o del saldo
pendiente de la misma de no haberse producido el acuerdo, pero mayor que la resultante de la
aplicacion del apartado 4 anterior, se considerara que no hay sobrante ni remanente, haciendo el
acreedor suyo toda la cantidad resultante de la ejecucion.

c) Si la cantidad resultante de la ejecucion fuese inferior a la resultante de la aplicacion
del apartado 4 anterior, se considerara como parte remanente del crédito la diferencia entre ambas.

12. Solicitada una homologacion no podra solicitarse otra por el mismo deudor en el plazo
de un afio.

13. No podrén ser objeto de acciones de rescision los acuerdos de refinanciacion
homologados judicialmente. El ejercicio de las demaés acciones de impugnacion se sometera a lo
dispuesto por el articulo 72.2."

TERCERO. Que como puede leerse en la solicitud origen de las presentes actuaciones, por
la sociedad ... se interesa de este Juzgado que se proceda a la homologacion judicial del citado
acuerdo de refinanciacion de fecha ... de ... de ... extendiendo a los acreedores de pasivos
financieros que no han suscrito el acuerdo de refinanciacion o que han mostrado su
disconformidad al mismo y cuyos créditos no gocen de garantia real o por la parte de los créditos
que exceda del valor de la garantia real en los términos del nimero 2 de la DA 42 LC, los
siguientes efectos: ...

CUARTO. Como resulta de las presentes actuaciones y documental acompafiada a la
solicitud de homologacion, acuerdo de refinanciacion de fecha ... de ... de ..., suscrito por ... y
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sus acreedores ...; certificacion emitida por el auditor de cuentas de la sociedad, Don ..., en fecha

. sobre la suficiencia de las mayorias de adopcion de los acuerdos objeto de la presente
homologacion, cuya extension se pretende en los términos anteriormente expuestos; informe
emitido por Dofia ... experta independiente designado a los efectos del art. 71 bis4y DA 42 LC
por el Registro Mercantil de la provincia de ...; certificacion expedida por el Administrador Unico
de la sociedad ... comprensiva del acuerdo del antes resefiado aumento de capital acordado por
la Junta General Extraordinaria de dicha sociedad, celebrada el ... de ... de ...; (En su caso
resefiar también la certificacion, tasacion o informe previstos en el apartado 2, DA 42 LC),
procede decretar la solicitud de homologacion planteada por la compaiiia ... del acuerdo de
refinanciacion ..., y la extension de efectos peticionada por dicha deudora.

En efecto, tal solicitud esta planteada ante 6rgano jurisdiccional competente y el acuerdo en
cuestion reune los requisitos del apartado primero de la DA 42 LC y el auditor competente ha
certificado la concurrencia de las mayorias exigidas en el apartado 3 y 4 DA 4% LC.
Especificamente las siguientes: ...

Por ello, procede acordar la homologacién judicial del citado acuerdo de refinanciacion de
fecha ... de ... de ... extendiendo a los acreedores de pasivos financieros que no han suscrito el
acuerdo de refinanciacion o que han mostrado su disconformidad al mismo y cuyos créditos no
gocen de garantia real o por la parte de los créditos que exceda del valor de la garantia real en los
términos del nimero 2 de la DA 42 LC, los efectos resefiados en el fundamento de derecho tercero
de este auto.

Visto lo expuesto y deméas normativa de aplicacion:
DISPONGO:

1. Estimar la solicitud formulada por la sociedad ... y, por lo tanto, homologar judicialmente
el acuerdo de refinanciacion de fecha ..., extendiendo a los acreedores de pasivos financieros que
no han suscrito el acuerdo de refinanciacion o que han mostrado su disconformidad al mismo y
cuyos créditos no gocen de garantia real, o por la parte de los créditos que exceda del valor de la
garantia real en los términos del nimero 2 de la DA 42 LC, los efectos resefiados en el fundamento
de derecho tercero de este auto. Todo ello en los términos y con el alcance previsto de la DA 42
LC

2. Decretar la cancelacion de cualesquiera de los embargos que se hubiera practicado en los
procedimientos de ejecucion de deudas afectadas por el acuerdo de refinanciacion aqui
homologado (DA 42 apartado 10 LC). Notifiquese la resolucién a ... a través de su representacion
procesal. Y, publiquese el presente auto en el Registro Publico Concursal y en el BOE por medio
de anuncio en los términos del numero 5y 6 de la DA 42 LC.

La homologacion aqui acordada puede ser impugnada por los acreedores afectados por la
misma en el plazo de quince dias a contar desde la publicacidn a que se refiere el nimero 7 de la
DA 42 LCy en los términos de dicha DA 42,

Todo lo cual dispone y firma, Don ..., Magistrado-Juez. Doy fe. El Letrado de Administracion
de Justicia.
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5. Demanda de incidente concursal de impugnacion de la homologacién de un acuerdo de
refinanciacion.

Procedimiento de homologacion ...
AL JUZGADO DE LO MERCANTIL NUM ... DE ...

Don ... Procurador de los Tribunales, colegiado num. ..., y de la entidad financiera ..., con
domicilio en ..., calle ..., nim. ..., CP ... y CIF ..., cuya representacion acredito mediante la
escritura de representacion que se acomparia a este escrito como Documento nim. 1, ante este
Juzgado comparezco bajo la direccion letrada de Don ..., abogado del Ilustre Colegio de ..., nim.
... de colegiado, y como mejor en proceda en Derecho

DIGO:

Que en la indicada representacion, al amparo de lo dispuesto en disposicion adicional cuarta,
apartado 7, de la Ley Concursal, formulo DEMANDA DE INCIDENTE CONCURSAL DE
IMPUGNACION DE LA HOMOLOGACION DEL ACUERDO DE REFINANCIACION
alcanzado por la entidad deudora..., aprobado por auto del Juzgado al que me dirijo en fecha ...
de ... de...y publicado en el BOE num. ..., de fecha ... de ... de ... la presente demanda se dirige
contra el citado deudor, con domicilio en ..., y se formula en base a los siguientes

HECHOS

En fecha ... por el Juzgado al que me dirijo, en el procedimiento de homologacion nimero
.... se dictd auto de fecha ... de ... de ... cuya parte dispositiva es la siguiente: ...

Dicho auto fue publicado por extracto en el BOE en fecha ... de ... de ..., asi como por
anuncio en el Registro Pablico Concursal, no estando incluida mi representada entre los
acreedores financieros, presentandose la presente demanda incidental dentro del plazo de quince
dias siguientes al de la publicacion.

Se impugna el citado acuerdo, de conformidad a lo dispuesto la DA 42 LC, apartado 7, de la
Ley Concursal, al no incluirse el crédito que ostenta mi representada contra el deudor, en su
condicion de acreedor financiero, y vulnerarse por ello las mayorias exigidas en el apartado 1 de
la citada DA 42 LC, al no haberse aprobado el acuerdo por acreedores que representen el 51 por
ciento del pasivo, una vez incluido el crédito de mi representada.

En ninglin momento de la tramitacidn del acuerdo de refinanciacion se ha incluido el crédito
que ostenta mi representada por importe de ... euros, el cual fue concedido por escritura publica
de fecha ... de ... de ... otorgada ante notario Don ..., nim. de protocolo ..., y que ha resultado
impagado por parte del deudor, lo cual implica una alteracion de los porcentajes del pasivo de
manera que, una vez incluido el crédito de mi representada, las entidades financieras que
concertaron el acuerdo no alcanzan al 51 por ciento del pasivo exigido en el apartado 1 de la DA
43 C.

En relacién con el crédito aducido, en fecha ... de ... de ... la entidad financiera a la que
represento concedio poliza de crédito a la deudora ... por la cantidad de ... euros, formalizada
ante el Notario de ... Don ..., protocolo niim. ..., aportdndose copia auténtica de la misma como
Documento num. 1.
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Tal y como consta en dicha pdliza las condiciones pactadas son las siguientes: ...

De acuerdo con ello, la entidad demandada adeuda a mi representada la cantidad de ... euros,
tal como se acredita por medio de la certificacion expedida por el Notario interviniente relativa
al saldo de la cuenta en la fecha del acuerdo homologado que se acompafia como Documento
nam. 2,

La condicion de acreedor financiero de mi representada y su pretericion absoluta en la
tramitacion del acuerdo de refinanciacion del deudor implica la nulidad de éste, al no cumplirse
los requisitos establecidos en el apartado 1 de la DA 42 LC, puesto que el pasivo total del deudor
asciende realmente a la cantidad de... euros, una vez adicionada la cantidad de... euros,
indebidamente silenciada en el acuerdo y documentacidn justificativa.

Ello implica que el acuerdo se adopt6 por una mayoria insuficiente, inferior al 51 por ciento
del pasivo, lo cual debe dar lugar a la estimaciéon de la impugnacion y a dejar sin efecto la
homologacion del acuerdo con los efectos establecidos en el apartado 7 de la disposicién
adicional cuarta de la Ley Concursal.

A los anteriores hechos son de aplicacion los siguientes
FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO. COMPETENCIA Y PROCEDIMIENTO. Es competente el Juzgado al que
me dirijo, conforme a lo que dispone la DA 42 LC, al haber homologado el acuerdo, debiendo
tramitarse esta impugnacion por el procedimiento de incidente concursal.

SEGUNDO. LEGITIMACION. DA 42, apartado 7, LC, en cuanto a la legitimacion de mi
poderdante, estando activamente legitimado para impugnar el acuerdo al no haber prestado su
consentimiento al acuerdo de refinanciacion, y dirigiéndose la demanda contra el deudor y contra
los acreedores parte en el acuerdo de refinanciacion.

TERCERO. PLAZO. En cumplimiento del apartado 7 de la DA 42 LC, se deduce la presente
impugnacion en el plazo de quince dias siguientes a la publicacion del acuerdo en fecha ... de ...
de ...

CUARTO. MOTIVOS DE IMPUGNACION. Es de aplicacion la DA 42, apartado 7, LC,
en relacion con el apartado 1 de la misma DA, que establece, como motivo de impugnacion, la
falta de concurrencia del porcentaje exigido para la homologacion, que es del 51 por ciento de
los pasivos financieros, que en este caso se produce por la no inclusion del crédito de mi
representada, claramente acreditado por la documentacion que se acompafia, y siendo indudable
asimismo su condicion de acreedor financiero.

QUINTO. EFECTOS. El ya citado apartado 7, de la DA 42 LC, establece que la publicidad
de la sentencia que resuelva sobre la impugnacion sera la misma a la de la resolucién de
homologacion, debiendo publicarse por extracto en el BOE y en la seccion tercera del Registro
Pablico Concursal (art. 12.2 Real Decreto 892/2013, de 15 de noviembre, por el que se regula el
Registro Publico Concursal).

SEXTO. COSTAS. Es de aplicacion el art. 196.2 LC en relacion con el art. 394 LEC,
debiéndose imponer las costas a las partes que se opongan a la demanda incidental.

Por todo ello,
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SUPLICO AL JUZGADO, que teniendo por presentado este escrito con sus copias y
documentos acompariados se sirva admitirlos, teniendo por comparecido en la representacion que
ostento, y por formulada impugnacion del auto de fecha ... de ... de ... por el que se homologa el
acuerdo de refinanciacion de fecha ... de ... de ..., y seguido que sea el incidente por los tramites
previstos por la Ley, se dicte sentencia por la que estimando la causa alegada, se acuerde la
anulacion de la citada resolucion, ordenando su publicacion en el BOE y en la seccion tercera del
Registro Publico Concursal, e imponiendo las costas del incidente a la entidad deudora ... y a los
demas demandados que comparezcan y se opongan a la demanda.

Es Justiciaque pidoen ... a...de... de ...

OTROSI DIGO PRIMERO. Que, a efectos de emplazamiento de los posibles interesados,
manifiesto que consta la identidad y domicilio de los demas acreedores en el acuerdo de
refinanciacion que consta en el procedimiento.

En virtud de lo anterior,

SUPLICO AL JUZGADO que tenga por hechas las anteriores manifestaciones a los efectos
pertinentes.

Lo que se suplica nuevamente en el lugar y fechas sefialadas ut supra.

OTROSI DIGO SEGUNDO. Que estando la presente demanda de incidente concursal sujeta
al abono de la tasa por el ejercicio de la potestad jurisdiccional fijada por la Ley 10/2012, de 20
de noviembre, modificada por Real Decreto Ley 3/2013, de 22 de febrero, y desarrollada por
Orden HAP/2662/2012, de 13 de diciembre , modificada por Orden HAP/490/2013, de 27 de
marzo, se acompafia como Documento nam. 3 la correspondiente autoliquidacion con el ejemplar
para la Administracion de Justicia debidamente validado y en el que consta el pago de la cantidad
correspondiente.

En virtud de lo anterior,

SUPLICO AL JUZGADO que tenga por hechas las anteriores manifestaciones a los efectos
pertinentes y por acompariado el documento justificativo del abono de la tasa.

Lo que se suplica nuevamente en el lugar y fechas sefialadas ut supra.

Fdo. Abogado Fdo. Procurador
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6. Demanda de incidente concursal de declaracién de incumplimiento de un acuerdo de
refinanciacion.

Procedimiento de homologacion ...

AL JUZGADO DE LO MERCANTIL NUM ... DE ...

Don ... Procurador de los Tribunales, colegiado num. ..., y de la entidad financiera ..., con
domicilio en ..., calle ..., nim. ..., CP ... y CIF ..., cuya representacion acredito mediante la
escritura de representacion que se acomparfia a este escrito como Documento nim. 1, ante este
Juzgado comparezco bajo la direccion letrada de Don ..., abogado del Ilustre Colegio de ..., nim.
... de colegiado, y como mejor en proceda en Derecho

DIGO:

Que en la indicada representacién, al amparo de lo dispuesto en DA 42, apartado 11, LC,
formulo DEMANDA DE INCIDENTE CONCURSAL EN SOLICITUD DE
DECLARACION DE INCUMPLIMIENTO DEL ACUERDO DE REFINANCIACION
alcanzado por la entidad deudora ..., aprobado por auto del Juzgado al que me dirijo en fecha ...
de ... de ... y publicado en el BOE num. ..., de fecha ... de ... de ... La presente demanda se
dirige contra el citado deudor, con domicilio en ..., debiendo darse traslado a los acreedores que
fueron parte en el acuerdo de refinanciacion, esto es, laentidad ..., con domicilioen ..., la entidad
..., con domicilio en ..., y se formula en base a los siguientes

HECHOS

Enfecha...de...de... porel Juzgado al que me dirijo, en el procedimiento de homologacion
namero ... se dict6 auto de fecha ... de ... de ... cuya parte dispositiva es la siguiente: ...

Dicho auto fue publicado por anuncio en el BOE en fecha ... de ... de ..., asi como en el
Registro Publico Concursal, estando incluida mi representada entre los acreedores financieros
con un crédito por importe de ... euros.

Mi representada es acreedora financiera ... en el acuerdo de refinanciacion, tal como consta
en su texto, teniendo reconocido un crédito de ... euros, el cual, segun los términos convenidos
con el deudor, fue objeto de una espera de dos afios, a cuyo vencimiento debia ser abonado en un
50 por ciento segun el plan de pagos, por lo cual el deudor debia abonar la cantidad de ... euros.

Dicho vencimiento se produjo el pasado dia ... de ... de ..., sin que se haya realizado el pago
convenido en el acuerdo de refinanciacion, por lo que mi representada requirié formalmente al
deudor de pago el pasado dia ... de ... de ... mediante burofax, adjuntandose como Documento
num. 2 dicho requerimiento de pago, sin que hasta la fecha se haya realizado manifestacion
alguna.

A los anteriores hechos son de aplicacidn los siguientes
FUNDAMENTOS DE DERECHO
PRIMERO. COMPETENCIA Y PROCEDIMIENTO. Es competente el Juzgado al que

me dirijo, conforme a lo que dispone la DA 42 LC, al haber homologado el acuerdo, debiendo
tramitarse esta impugnacion por un procedimiento equivalente al de incidente concursal.
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SEGUNDO. LEGITIMACION. En cuanto a la legitimacion de mi poderdante, segtin la DA
4% LC esta activamente legitimado para impugnar el acuerdo al estar afectado por el
incumplimiento del acuerdo de refinanciacion, dirigiendo la demanda contra el deudor y, en su
caso, contra los acreedores que comparezcan.

TERCERO. DECLARACION DE INCUMPLIMIENTO. Es de aplicacion la DA 42 LC,
apartado 11, que establece: “en caso de no cumplir el deudor los términos del acuerdo de
refinanciacion, cualquier acreedor, adherido o no al mismo, podré solicitar, ante el mismo juez
que lo hubiera homologado, la declaracion de su incumplimiento, a través de un procedimiento
equivalente al incidente concursal, del que se daré traslado al deudor y a todos los acreedores
comparecidos para que puedan oponerse a la misma”, habiéndose producido en este caso el
incumplimiento al haber dejado de abonar absolutamente el crédito llegado el vencimiento tras
el periodo de espera.

CUARTO. EFECTOS. El citado apartado 11, DA 42 LC, establece que, declarado el
incumplimiento, los acreedores podrén instar la declaracion de concurso o iniciar las ejecuciones
singulares.

QUINTO. COSTAS. Es de aplicacion el art. 196.2 LC en relacién con el art. 394 LEC,
debiéndose imponer las costas a la entidad deudora y, en su caso, a las deméas partes que se
opusieran a la demanda incidental.

Por todo ello,

SUPLICO, que teniendo por presentado este escrito con sus copias y documentos
acompafados se sirva admitirlos, teniendo por comparecido en la representacion que ostento a
..., y por formulada de declaracion de incumplimiento del acuerdo de refinanciacion de fecha ...
de ... de ..., y seguido que sea el incidente por los tramites previstos por la Ley, se dicte sentencia
por la que se declare el incumplimiento de la entidad deudora ... del referido acuerdo de
refinanciacion, con condena en costas del incidente a la entidad deudora ... y a los demas
demandados que comparezcan y se opongan a la demanda.

Es Justicia que pidoen ... a...de ... de ...

OTROSI DIGO PRIMERO. Que, a efectos de emplazamiento de los posibles interesados,
manifiesto que consta la identidad y domicilio de los demas acreedores en el acuerdo de
refinanciacion que consta en el procedimiento.

En virtud de lo anterior,

SUPLICO AL JUZGADO que tenga por hechas las anteriores manifestaciones a los efectos
pertinentes.

Lo que se suplica nuevamente en el lugar y fechas sefialadas ut supra.

OTROSI DIGO SEGUNDO. Que al amparo de lo dispuesto en el art. 194.4 de la LC solicito
la celebracion de vista para la resolucion del presente incidente, para el caso en que por los
demandados se controviertan los hechos alegados, proponiendo los siguientes medios de prueba:

- DOCUMENTAL, teniendo por reproducidos los documentos acompafiados.
- TESTIFICAL, de Don ..., con domicilio en ..., debiendo ser citado judicialmente.
- Oftros ...
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En virtud de lo anterior,

SUPLICO AL JUZGADO acuerde el sefialamiento de la vista, declarando la pertinencia de
los medios de prueba anunciados.

Lo que se suplica nuevamente en el lugar y fechas sefialadas ut supra.

OTROSI DIGO SEGUNDO. Que estando la presente demanda de incidente concursal sujeta
al abono de la tasa por el ejercicio de la potestad jurisdiccional fijada por la Ley 10/2012, de 20
de noviembre, modificada por Real Decreto Ley 3/2013, de 22 de febrero, y desarrollada por
Orden HAP/2662/2012, de 13 de diciembre , modificada por Orden HAP/490/2013, de 27 de
marzo, se acompafia como Documento ndm. 3 la correspondiente autoliquidacion con el ejemplar
para la Administracion de Justicia debidamente validado y en el que consta el pago de la cantidad
correspondiente.

En virtud de lo anterior,

SUPLICO AL JUZGADO que tenga por hechas las anteriores manifestaciones a los efectos
pertinentes y por acompafiado el documento justificativo del abono de la tasa.

Lo que se suplica nuevamente en el lugar y fechas sefialadas ut supra.

Fdo. Abogado Fdo. Procurador
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ANEXO 4. Gréficos acuerdos de refinanciacion.

1. Negociacién de los acuerdos de refinanciacion.

Insolvencia actual,
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e comunicaciones (art. 5 bis LC) el S (DA 42 LC)
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2. Homologacion judicial de los acuerdos de refinanciacion.
Firma del acuerdo e
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homologatoria (plazo ho:'lo?o ioh
kT 15 dias) y se declarala | T~ (o 1% diat)
olicitud de e T extension de efectos
homologacién judicial Examen de la Admtsc:pn gamite 8 J -
del acuerdo de solicitud por el Juez e lq(r;te una
refinanciacion provicencia ~ ™
D 4 )
Resolucion juqmlal Incumplimiento del acuerdo de
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- Otros documentos
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3. Impugnacion de la homologacion judicial.
No susceptible recurso
de apelacion
Impugnacién Traslado al deudor
e . . y al resto de Sentencia
Foimalegacion — ( Incidente concursal ) acreedores para que — ( (plazo 30 dias)
se puedan oponer
Publicacion en el BOE

(plazo 15 dias)
y en el Registro
Publico Concursal

Incumplimiento de los acuerdos homologados judicialmente.

4,
No susceptible recurso
de apelacion

I Declarado el incumplimiento
los acreedores podran instar la
declaracion del concurso de

Traslado al deudor y a los
= ( Sentencia ) =
acreedores o iniciar las
ejecuciones singulares

Incumplimiento
del acuerdo de
refinanciacion ===p | Incidente concursal | ===p acreedores comparecidos
para que se puedan oponer
Publicidad en el BOE

homologado

judicialmente
y en el Registro Publico

Concursal
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ANEXO 5. Estadisticas: Numero de acuerdos de refinanciacion homologados (2014-2018).

NUmero de
porcentaje concursos de
variacion | acreedores (nUmero
de personas)

NUmero de acuerdos
Ano | de refinanciacion
homologados

por ciento acuerdos de
refinanciacion /
concursos de acreedores

2014 31 - 7.280 0,43 %
2015 94 203,23 % 5.746 1,64 %
2016 90 -4,26 % 5.253 1,71 %
2017 68 -24,44 % 5.753 1,18 %
2018 62 -8,82 % 6.398 0,97 %

Numero de acuerdos de refinanciacién homologados
judicialmente

100
80
60
10 94
62
20
0

2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: INE y Atlas Concursal REFOR (2017-2019)

Los datos aqui recogidos hacen referencia a la homologacion judicial de los acuerdos de
refinanciacion, Unicos acuerdos de los que se tiene control estadistico o cuantitativo, ya que
requieren de un cierto control judicial. De los demas tipos de acuerdos de refinanciacion apenas
se tienen, actualmente, estadisticas.

Asi, de los datos procedentes de la tabla anterior se puede observar que en el afio 2015, en la
practica, hubo un incremento de los acuerdos de refinanciacion homologados judicialmente tras
las reformas normativas de los afios 2014 y 2015. De este modo, la variacion entre el afio 2014 y
2015 fue de un 203,23 por ciento, pasando de 31 homologaciones a un total de 94. A pesar de
ello, a partir de 2016 se produjo un decaimiento de la utilizacion de este instrumento, por lo que
serian necesarias nuevas reformas que permitan fomentar su uso. Desde 2015, donde hubo 94
acuerdo homologados, se ha pasado a 90 en 2016 (-4,26 por ciento), posteriormente a 68 en el
afio 2017 (-24,44 por ciento) y en el afio 2018 a un total de 62 acuerdos homologados (-8,82 por
ciento). En términos generales el descenso desde 2015 hasta el 2018 (de 94 acuerdos a 62)
representa una variacion negativa de un 34,04 por ciento.

Asimismo, resulta interesante relacionar las cifras de acuerdos de refinanciacion
homologados judicialmente con el nimero total de concursos de acreedores, representado los
primeros, en cifras absolutas, un ndmero infimo en comparacion con el total de concursos de
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acreedores. De esta manera, en el afio 2014, Unicamente hubo 31 acuerdos de refinanciacion
homologados judicialmente por més de 7.000 concursos, lo que representa un 0,43 por ciento. La
situacion mejord en 2015 (94 acuerdos por 5.746 concursos -1,64 por ciento-) y en 2016 (90
acuerdos por 5.253 concursos -1,71 por ciento-), para empeorar en 2017 (68 acuerdos por 5.753
concursos -1,18 por ciento-) y en 2018 (62 acuerdos por 6.398 concursos -0,97 por ciento-). Cabe
destacar que el incremento que sufre la ratio en el afio 2016 se produce por la bajada de concursos
de ese afio, y no por el incremento de los acuerdos de refinanciacion, que se reducen hasta 90.

Con todo ello, las proximas reformas de la LC habran de fomentar la utilizacion de estos
mecanismos como instrumentos que permitan salvaguardar a los deudores que se encuentre en
situacion de insolvencia y como forma de evitar los procesos concursales.

93



