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Nota de Abertura

No dia 3 de junho de 2022 realizou-se na Faculdade de Direito da
Universidade de Coimbra o Congresso Luso-Espanhol sobre a trans-
posicdo da Diretiva 2019/1023. A Capela do Colégio da Trindade e o
Instituto Juridico da Faculdade de Direito da Universidade de Coim-
bra acolheram entdo alguns dos mais conhecidos e lidos especialistas
ibéricos em Direito da Recuperacio de Empresas e da Insolvéncia, que
se ocuparam em debater as solucoes de cada pais para adaptar o respe-
tivo ordenamento juridico as novas normas europeias. Houve também
a oportunidade de ouvir, através das palavras de Ondrej Vondracek,
informagoes acerca dos caminhos que a Uniao Europeia poderd vir a
tragar.

A iniciativa, que resultou de uma cooperacao estreita entre a Facul-
dade de Direito da Universidade de Coimbra e o Departament de Dret
Mercantil da Universitat de Valéncia, conduziu a este livro, contendo
nao s6 os textos resultantes das conferéncias proferidas, mas igualmen-
te os das comunicagdes que nos foram trazidas no dmbito da call for
papers destinada a jovens investigadores de Portugal e de Espanha.

Sao esses resultados que vemos agora publicados e que convidamos
a ver como um abraco transfronteirico de solidariedade académica e
institucional.

Coimbra/Valéncia, em 18 de novembro de 2022.

A Coordenadora da Area Risco, Transparéncia e Litigiosidade
Maria Jodo Antunes
(Professora Catedritica/Fpuc)

Os membros da Comissao Cientifica do Congresso

Alexandre Soveral Martins Carlos Gémez Asensio
(Professor Associado/rpuc) (Profesor Titular/Universitat de Valéncia)
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CATARINA SERRA*

Resumo: A lei de transposi¢io da Directiva sobre reestruturacio e
insolvéncia para o Direito portugués apresenta diversas deficiéncias.
Estas poderiam ter sido evitadas se tivesse sido dado tempo para prepa-
rar e debater a transposi¢ao. Analisam-se trés exemplos: a formacao de
categorias, a “paralisacdo” da obrigacdo de apresentagio a insolvéncia e
o impacto dos processos de insolvéncia e de pré-insolvéncia nas cldu-
sulas #pso facto.

Palavras-chave: Directiva sobre reestruturagio e insolvéncia, lei de
transposicao, formagio de categorias, obrigacio de apresentagio a in-
solvéncia, suspensao das medidas executivas, cldusulas ipso facto

Abstract: The law transposing the Directive on restructuring and
insolvency into Portuguese law has several shortcomings. These could
have been avoided if it had been given time to prepare and discuss the
transposition. Three examples are analyzed: the formation of classes,
the suspension of the duty to file for insolvency and the impact of in-
solvency and pre-insolvency proceedings on ipso facto clauses.

Keywords: Directive on restructuring and insolvency, transposition,
formation of classes, duty to file for insolvency, stay of individual en-
forcement actions, ipso facto clauses

* Juiza Conselheira do Supremo Tribunal de Justica desde 2018. Professora da
Universidade do Minho com contrato na situagio prevista no artigo 73.° do EcpU.
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Sumdrio: 1. Sobre o processo de transposi¢io. 2. Sobre a Lei
n.© 9/2022 (o seu alcance). 3. Formagao de categorias no PER. 4. Obri-
gacao de apresentagao a insolvéncia (e o periodo da suspensio das
acgoes executivas). 5. Cldusulas ipso facto 6. Consideragdes finais na

optica from future backwards

1. Sobre o processo de transposicao

Como ¢ do conhecimento geral, a transposi¢io da Directiva sobre
reestruturagao e insolvéncia (doravante apenas Directiva)! para o Di-
reito portugués foi efectuada pela Lei n.© 9/2022, de 9 de Janeiro, em
vigor desde 9 de Abril.

E sabido que a transposi¢io da Directiva para o Direito portugués
foi feita em pouco tempo, o que quer dizer sem (possibilidade de)
grande reflexdo prévia.

Pode invocar-se a razio covip-19, mas isso atenua a culpa e nio
justifica o “crime”. As grandes linhas da Directiva sao conhecidas pelo
menos desde a Recomendagio da Comissio de 12 de Margo de 20142

Algumas das medidas da Directiva tém um grau de novidade e um
grau de complexidade acentuados e, por vezes mesmo, algum sincretis-
mo, que ¢ agravado por uma md tradugao da versio portuguesa.

Acresce que a prépria Directiva nao disponibiliza um modelo de
reestruturagao preventiva, limitando-se a prever medidas avulsas com
que os Estados-membros devem ou podem compor o regime nacional.

! Trata-se, mais precisamente, da Directiva (UE) 2019/1023 do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho de 20 de Junho de 2019 sobre os regimes de reestruturagio
preventiva, o perdio de dividas e as inibicoes, e sobre as medidas destinadas a au-
mentar a eficiéncia dos processos relativos & reestrutura¢io, 2 insolvéncia e ao perdio
de dividas, e que altera a Directiva () 2017/1132 (Directiva sobre reestruturacio
e insolvéncia). Disponivel em <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pT/ALL/?uri=-
CELEX:32019L1023> [1.08.2022]. Sobre a Directiva, em tracos largos, cfr. Catarina
SERRA, Ligées de Direito da Insolvéncia, 2. ed., Coimbra: Almedina, 2021, 554 e s.,
esp. 560 e s.

2 Trata-se, evidentemente, da Recomendagio da Comissio de 12 de Marco
de 2014 sobre uma nova abordagem em matéria de faléncia e de insolvéncia das
empresas. Disponivel em <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pT/LsU/?uri=ce-
1ex%343201410135> [1.08.2022]. Para uma referéncia geral 2 Recomendagio cfr.
Catarina SERRA, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 556 e s.
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Tudo isto fazia antever uma transposi¢ao muito dificil e concorre
para que a transposicio para o Direito portugués nao tenha sido a me-
lhor possivel. Registam-se algumas discrepancias, desconformidades e
até desvios em relagio ao que impunha a Directiva.

Mesmo sem comparar transposi¢oes (a transposi¢io para o Direito
portugués com a transposi¢ao para o Direito espanhol, ezc.), s6 partin-
do do exemplo portugués, ji é possivel duvidar-se de que a Directiva
venha a realizar a tdo ambicionada harmonizacio do Direito da insol-
véncia.

2. Sobre a Lei n.© 9/2022 (o seu alcance)

O alcance da Lei n.° 9/2022 corresponde, grosso modo, ao alcance
da Directiva sobre reestruturacio e insolvéncia e reflectido no seu ti-
tulo, mais precisamente as referéncias aos “regimes de reestruturagio
preventiva” e do “perdao das dividas e as inibicoes”.

As alteragdes com maior impacto sio, portanto, ao nivel do Pro-
cesso Especial de Revitaliza¢io (PER) € — com cardcter mais aparente do
que real — da exoneragao do passivo restante.

As alteragoes restantes, no dominio do processo de insolvéncia, sao
residuais e, na sua maioria, dirigidas a esclarecer os pontos que suscita-
vam controvérsia — feitas nem tanto por causa mas mais por ocasido da
transposi¢ao da Directiva.

Como se disse, em diversos pontos o regime adoptado em cumpri-
mento do dever de transposicio apresenta discrepancias, desconformi-
dades ou desvios relativamente ao disposto na Directiva.

Ilustre-se com trés exemplos: a formagao de categorias, a “parali-
sagao” da obrigagio de apresentagio a insolvéncia e o impacto dos ce-
ndrios de insolvéncia e de pré-insolvéncia no contetido dos contratos.

3. Formagao de categorias no PER

A matéria convoca, por um lado, os artigos 17.°-C, n.° 3, alinea
d),en.c4,e17.°0-F n.° 1, alineas ¢), d) e ¢), n.° 5, alinea a), i) a iv), e
n.° 7, alinea 2), do CIRE e, por outro lado, os artigos 9.2 ¢ 11.° ¢ os con-
siderandos 43 a 47 e 53 a 56 e 58 da Directiva, bem como os artigos
2.0,n.°1,2),3) e 6), da Directiva.
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A possibilidade de tratamento das partes afectadas em categorias ¢é,
sem ddvida, a matéria que merece maior destaque no regime do PER.

Como ja houve oportunidade de dizer, a possibilidade de trata-
mento em categorias tem duas grandes virtualidades: converte a apro-
vacio do plano numa operacio certificadora da sua aptidio para satis-
fazer uma maioria diversificada de interesses (em vez de a perpetuar
como mera operagio quantitativa) e facilita, na prética, a reestrutura-
¢do preventiva, ji que é mais ficil, em principio, dar por verificadas as
condicoes de homologac¢ao quando os individuos estao agrupados em
categorias, pela simples razao de que, entre outras coisas, nao ¢ preciso
confrontar o tratamento de cada individuo com o tratamento dos res-
tantes; ¢ suficiente confronti-lo com o tratamento dos individuos da
mesma categoria ou das categorias com o mesmo grau’ 4.

O ordenamento juridico portugués era um dos poucos em que a
medida nunca havia sido ensaiada’, pelo que a sua conformacio hd-de
ter consumido parte significativa do tempo do legislador portugués —
sem grandes resultados, porém. Veja-se.

De acordo com a lei portuguesa, existem hoje duas classificagoes
dos credores (rectius: das partes afectadas pela reestruturagio): uma
obrigatéria, em classes (baseada na classificacio dos créditos do artigo
47.° do CIRE), e uma facultativa, em categorias (baseada no critério da
suficiente comunhio de interesses).

3 Cfr., neste sentido, Catarina SERRa, “Satisfacio dos direitos dos credores no
ambito do PER: sdo os credores todos iguais?”, Catdlica Law Review (2021) 35 e
p. 39-40. Explica-se ai que a divisdo em categorias distancia o principio da igualdade
dos credores individualmente considerados ou w#i singuli (dos credores-individuos)
e remete-o para o plano das categorias. Assim sendo, ¢ mais fécil sindicar o respeito
pelo principio da igualdade. Desde logo, ndo hd que confrontar o tratamento de cada
sujeito com o tratamento de todos os sujeitos restantes mas apenas com os sujeitos
restantes da sua categoria ou das categorias do mesmo grau (deve existir igualdade
intra-categorias e igualdade entre categorias do mesmo grau). Depois, as diferencas de
tratamento entre categorias sdo, em principio, compreensiveis (a desigualdade entre
categorias ¢ justificada).

4 Cft., para uma primeira abordagem as vantagens da aprovagio do plano por
categorias, Catarina SERRA, “A harmoniza¢io do Direito substantivo da Insolvéncia”,
in IpEM, coord., 1v Congresso de Direito da Insolvéncia, Coimbra: Almedina, 2017, 15
e s. Cfr. ainda Ipem, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 573.

> Cfr. Catarina SERRA, “A harmonizac¢io do Direito substantivo da Insolvéncia”,
16 (nota 3).
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A segunda classificacio apresenta vdrias discrepancias em relagio a
Directiva®.

Em primeiro lugar, a Directiva refere-se a necessidade de as cate-
gorias serem “definidas com base em critérios verificdveis e nos termos
do direito nacional” (cfr. artigo 9.°, n.° 4, 1.° pardgrafo, da Directiva),
0 que aponta para a necessidade de as leis internas disponibilizarem
critérios gerais e objectivos’.

Nao correspondendo a isso, o legislador portugués apresenta ape-
nas um elenco exemplificativo de categorias (trabalhadores, sem dis-
tingdo da modalidade do contrato; s6cios; entidades bancirias que
tenham financiado a empresa; fornecedores de bens e prestadores de
servigos; credores publicos).

Existe, pois, o risco de adopgiao de critérios subjectivos, por cada
devedor, com o intuito de facilitar a aprovagio do plano em cada caso.

Em segundo lugar, a Directiva prevé categorias de partes afectadas
(cfr. artigo 9.0, n.° 4, 1.° pardgrafo, da Directiva) e nio de credores.

A lei portuguesa parece esquecer esse facto, associando (quase)
sempre as categorias a “credores afetados”.

E verdade que, no elenco exemplificativo da lei portuguesa, é ex-
pressamente referida a categoria dos s6cios. Mas nao se diz que eles
s6 podem formar uma categoria enquanto detentores de participagoes
(no capital), portanto, enquanto titulares de interesses e nao de crédi-
tos [cfr. artigo 2.°, n.° 1, 2) e 3), da Directiva].

Em terceiro lugar, enquanto na Directiva se regula a aprovagao do
plano numa regra separada da homologacio judicial (cfr. artigo 9.0, n.©
6, da Directiva), na lei portuguesa regula-se a aprovagio do plano em
sede de homologagio — em conjunto com as condi¢des da homologa-
a0 [cfr. artigo 17.°-F, n.° 5, alineas ), i) a iv), do CIRE].

6 Cfr., sobre isto, Catarina SERRA, “Formacio de categorias e aprovacao do plano
de recuperacio no quadro do Processo Especial de Revitalizagio — Primeiras obser-
vagoes criticas a Lei n.© 9/2022, de 11 de Janeiro”, in Conferéncia “O Plano de Recu-
peragio e Resiliéncia para a Justica Econdmica e a transposigio da Diretiva 2019/1023,
do Parlamento Europeu e do Conselho”, Ministério da Justica / Secretaria-Geral do Mi-
nistério da Justica, 2022, disponivel em <https://justica.gov.pt/Portals/0/Ficheiros/
Organismos/jusTica/EbookcoNe-PRR-VE2.pdf> [1.08.2022].

7 Cfr. Reinhard Dammann, in Christoph Paurus / Reinhard DamMmaNN, Eu-
ropean Restructuring Directive — Article-by-Article Commentary, Miinchen / Oxford /
Baden-Baden: Beck / Hart / Nomos, 2021, 158.
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Daqui (desta indevida sistematiza¢o) decorrem mais alguns des-
vios em relagio aquilo que ¢ exigido ou pretendido pela Directiva.

Na Directiva determina-se, precisamente, que “[o] plano de rees-
truturacdo ¢ adotado pelas partes afetadas mediante obtengao de uma
maioria do montante dos respetivos créditos ou interesses em cada
uma das categorias”.

Ao regular-se na Directiva a aprovagio do plano numa regra se-
parada, promove-se a ideia de que o plano deve ser aprovado, em pri-
meira linha, por todas as categorias e sé subsidiariamente (enquanto
condi¢io da homologagao) por uma maioria ou parte das categorias
— estabelece-se como que uma preferéncia pela unanimidade. A ideia ¢
a de que o plano ¢ tanto melhor quanto mais alargado / diversificado o
leque de interesses que for capaz de conciliar.

Ora, na lei portuguesa nio hd — nio pode dizer-se que haja — uma
preferéncia pela aprovagao por todas as categorias. O artigo 17.°-F
n.° 7, do cire dispoe que “o juiz decide se deve homologar o plano de
recuperagio ou recusar a sua homologagao (...), aferindo: a) Se o plano
foi aprovado nos termos do n.° 5”. As virias modalidades de aprovagio
do plano aparecem, assim, no mesmo plano, como equivalentes.

Mas hd mais: na Directiva exige-se que, para se considerar aprova-
do dentro de cada categoria, o plano seja aprovado por uma maioria
do montante dos créditos ou interesses representados nessa categoria.

Ora, na lei portuguesa nao hd uma exigéncia de maioria dos crédi-
tos ou interesses dentro de cada categoria. O proémio da alinea 2) do
n.° 5 do artigo 17.°-F do cIRre dispoe que, para a aprova¢io do plano
em cada uma das categorias, ¢ preciso que ele seja “votado favoravel-
mente em cada uma das categorias por mais de dois tercos da totali-
dade dos votos emitidos” — da totalidade dos votos emitidos (note-se)
e ndo da totalidade dos créditos ou interesses com direito de voto.
A maioria exigida para o plano se considerar aprovado em cada cate-
goria nio corresponde a uma genuina maioria dos interesses que cada
categoria representa.

Ao regular-se na Directiva a aprovagio do plano numa regra sepa-
rada, consegue-se ainda assegurar que os sécios das micro, pequenas e
médias empresas (MPME) tém o poder de impedir a homologagao do
plano quando isso nao seja da sua vontade.

Segundo a Directiva, a homologa¢io do plano é um mecanismo
pensado para ultrapassar os casos em que nio hd aprovagao por todas
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as categorias e que, por razdes que se prendem com a natureza e a es-
trutura tipica das MPME, deve manter-se opcional para elas. Mais exac-
tamente, a Directiva determina que a “reestruturagdo forcada da divida
contra categorias de credores” se realize sob proposta do devedor ou, pelo
menos, com o acordo do devedor (cfr. artigo 11.°, n.° 1, da Directiva),
admitindo embora que os Estados-membros limitem a exigéncia aos
casos em que o devedor seja MPME (artigo 11.°, n.° 1, 2.° pardgrafo,
da Directiva). O que significa que, pelo menos no caso das MPME, o
devedor deve dar o seu acordo para que se passe a fase da homologagio.
No considerando 58 da Directiva reitera-se esta salvaguarda e
disponibiliza-se a explicagao:
“Os detentores de participagdes em PME que nao sejam simples investido-
res, mas antes os proprietdrios da empresa, e contribuam para a empresa
de outra forma, por exemplo, com competéncias de gestdo, poderdo nao
se sentir incentivados a avancar para a reestruturagio nestas condicoes.
Por este motivo, o mecanismo de reestruturagio forgada da divida contra
categorias de credores deverd permanecer facultativo para os devedores
que sejam PME”.

Diferentemente, na lei portuguesa nio hd forma de os sécios de
MPME impedirem que o plano siga para apreciagao das condi¢oes da
homologagio. A aprovagio do plano com ou sem a aprovagio por
todas as categorias segue-se, inelutavelmente, a fase da homologagao
(rectius: da apreciagao das condigoes da homologagio) e, quando o pla-
no venha a ser homologado, ele impée-se a todas as partes afectadas,
incluidos os sécios®.

Sendo este o enquadramento, ¢ bem provével que as empresas por-
tuguesas (MPME, na sua esmagadora maioria) resistam a formar catego-
rias, ditando a inutilidade prdtica de um sistema que poderia ser muito
importante para facilitar a reestruturagio preventiva e assegurar um
tratamento (mais) justo das partes afectadas.

8 Sobre o assunto cfr. Catarina SERRA, “Enquadrar a recuperago das PME (rectius:
MPE) A luz da Lei n.© 9/2022, de 11 de Janeiro”, Revista de Direito Comercial (2022)
449 e s., disponivel em <https://www.revistadedireitocomercial.com/enquadrar-a-
-recuperacao-das-pme> [1.08.2022]. Cfr. também Catarina SErRrA, “Nova reestru-
turagio de empresas: coordenadas na éptica das Micro e Pequenas Empresas”, i vi
Congresso — Direito das Sociedades em Revista, Coimbra, Almedina, 2022, 110-112.
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4. Obrigaciao de apresentacio a insolvéncia (e o periodo da
suspensao das acgdes executivas)

A matéria concita, no essencial, o artigo 18.2, n.° 2, do CIRE € o
artigo 7.°, n.° 1, ¢ o considerando 38 da Directiva.
O novo artigo 18.°, n.° 2, do cIRE ¢ do seguinte teor:

“Excetuam-se do dever de apresentacio 2 insolvéncia:

a) As empresas que se tenham apresentado a processo especial de revi-
talizagio durante o periodo de suspensio das medidas de execugao
previsto nos n.% 1 ¢ 2 do artigo 17.° -E.

b) As pessoas singulares que ndo sejam titulares de uma empresa na data
em que incorram em situacio de insolvéncia’.

O disposto na nova alinea 2) do artigo 18.° do CIRE estd direc-
tamente relacionado como o artigo 7.°, n.° 1, da Directiva, onde se
prevé:

“Se durante o perfodo da suspensio das medidas de execugao, emergir

uma obrigagio, nos termos do direito nacional, de um devedor apresen-

tar um pedido de abertura de um processo de insolvéncia suscetivel de

terminar na liquidacio do devedor, essa obrigacio deve ser suspensa pela
duragio da suspensio em causa’.

Trata-se de uma regra de transposigao obrigatéria, com uma uti-
lidade evidente: salvaguardar os casos em que, verificando-se a insol-
véncia no decurso do PER, poderia ficar comprometida a reestrutura-

(;;‘109 10 11

9 Antes desta alteragio, era obrigatério concluir que a obrigagio de apresentagao
a insolvéncia subsistia. Entendia-se, entdo, que se impunha uma excepgio: no caso de
o plano estar aprovado (para nio desaproveitar uma perspectiva jé materializada de
reestruturagio). Cfr., neste sentido, Catarina SERRA, “Revitalizagio — A designagio e o
misterioso objecto designado. O processo homdnimo (PER) e as suas ligages com a in-
solvéncia (situagdo e processo) e com o SIREVE”, in IDEM, coord., 1 Congresso de Direito
da Insolvéncia, Coimbra: Almedina, 2013, 94. Cfr., também neste sentido, o Acérdio
do Supremo Tribunal de Justica de 23.10.2018, Proc. 8074/16.6T8CBR-D.C1.52.

10" Estao, visivelmente, excluidos os casos em que as empresas jd estejam insol-
ventes antes do recurso ao PER. Tal equivaleria a admitir que hd empresas insolventes
que recorrem — podem recorrer ao PER —, 0 que seria contraditério com a configuragio
do PER como um processo pré-insolvencial e com o facto constitutivo da obrigagio
de apresentagio a insolvéncia (s6 hd obrigagio de apresentagio 4 insolvéncia quando
a empresa estd insolvente). Cfr. Catarina SERRA, “Revitalizagio — A designacio e o
misterioso objecto designado. O processo homénimo (PER) e as suas ligagdes com a
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A primeira observacio a fazer ¢ que a Directiva determina a “sus-
pensio” e a lei portuguesa regula o caso, ipsis verbis, como uma “ex-
cep¢ao”, a par do caso das pessoas singulares nao titulares de empresa.

Para contrariar esta impressao, hd que valorizar a delimitagao no
tempo (“durante o periodo da suspensdo das medidas de execu¢do”).
Sé assim a “excepgao” perde a natureza de isengao em sentido préprio
e se afasta, nesta medida, do caso regulado na alinea 4).

A segunda questdo advém, justamente, da duragio da “excepgao”.
A “excepgao” perdura durante o periodo da suspensio das medidas
executivas. Mas o periodo da suspensao nao coincide com o prazo das
negociacoes do PER e, sobretudo, nio acompanha o processo até final.

E verdade que o que vem determinado na Directiva ¢ também
que a obrigagao de apresentacio a insolvéncia se suspende “durante o
periodo da suspensio das medidas executivas” (cfr. artigo 7.°, n.° 1,
da Directiva). Mas a medida de suspensio de que se fala na Directiva
nio se identifica com a / nio se reduz a suspensio que se produz no
contexto (e por for¢a da abertura) de um processo em sentido préprio.

Com efeito, na Directiva parece encarar-se a suspensio das medi-
das executivas como uma medida # se, uma medida avulsa e autono-
mizdvel de reestruturagio preventiva, que pode ser requerida e fixada
judicialmente, em termos (alcance, prazo, etc.) adequados as circuns-
tancias de cada caso!?. Repare-se que a Directiva se refere ao “pedido
de suspensao” e 4 “concessao de uma suspensao” [cfr. artigo 7.9, n.° 5,
alineas 4) e d), da Directiva]. Veja-se ainda o considerando 40, em que
se prevé a hipétese de o devedor “solicitar a suspensio”.

Ora, o legislador portugués concentra as medidas de reestrutura-
¢ao preventiva no PER. Deveria, pois, ter regulado melhor a suspensao,

tendo em conta a tramitagio do processo'’.

insolvéncia (situagio e processo) e com o SIREVE”, 93-94. Cfr., também neste sentido,
0 Acérdao do Supremo Tribunal de Justica de 23.10.2018, Proc. 8074/16.6T8CBR-D.
CI.S2.

I Lendo o artigo 7., n.° 2, da Directiva (bem como o considerando 38),
verifica-se que a Directiva exige também a suspensao do direito dos outros legitima-
dos de requererem a declaragio de insolvéncia. A exigéncia foi cumprida através do
disposto no artigo 17.°-E, n.° 9, alinea 4), do CIRE que determina a suspensio dos
processos em que seja requerida a insolvéncia.

12 Cfr., neste sentido, Catarina SERRA, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 576.

13 Esta visio redutora da reestruturagio preventiva ao PER ¢ causa de outros
problemas, como se verd, a propésito das cldusulas ipso facto.
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Em conformidade com o artigo 17.°-E, n.%s 1 e 2, do CIRE o perio-
do da suspensio tem uma dura¢do méxima de quatro meses — rectius:

de cinco meses!4

— e produz-se automaticamente com a abertura do
PER (¢ um efeito processual do despacho de nomeagio do administra-
dor judicial provisério) .

Enquanto isso, de acordo com o artigo 17.°-D, n.° 7, do CIRE, o
prazo das negociagoes ¢ de dois meses, podendo ser prorrogado, por
uma vez e por um més, o que se traduz numa duragio maxima de trés
meses.

Atendendo a que o periodo da suspensio tem em vista criar
condigbes propicias para as negociacoes do plano — o que é confir-
mado pelas exigéncias de que o pedido de prorrogagio seja reque-
rido dentro do prazo de negociagdes (cfr. artigo 17.°-E, n.° 2, do
CIRE) ¢ de que o levantamento da suspensio tenha por fundamento
o facto de a suspensdo deixar de cumprir o objectivo de apoiar as
negociagdes [cfr. artigo 17.°-E, n.° 3, alinea a), do CIRE] —, seria
natural que se tivesse feito coincidir o periodo da suspensio com o
prazo das negociagoes!'®.

Iniciando-se, porém, o periodo da suspensao logo que se abre o
processo e iniciando-se o prazo das negociagdes numa fase mais adian-

14 Olhando para o n.° 2, logo se verifica que o prazo referido como “maximo”
no n.° 1 admite prorrogagio, uma vez, por um més, desde que se verifiquem deter-
minadas condiges. Lendo a norma homéloga na Directiva, verifica-se que também
ai se prevé um “periodo médximo” de quatro meses (cfr. artigo 6.°, n.° 6, da Directiva)
e que, “ndo obstante”, se admite a prorrogacdo (cfr. artigo 6.°, n.° 7, da Directiva),
referindo-se adiante que a “duragio total da suspensdo” (prazo inicial e prorrogagio)
nio pode exceder doze meses (cfr. artigo 6.9, n.° 8, da Directiva).

15 Este serd o prazo normal ou tipico, aplicdvel na maioria dos casos. Serd maior
quando houver lugar a prorrogagio; serd menor quando as negociagdes cessem antes,
seja porque o plano ¢ aprovado antes do esgotamento do prazo, seja porque se con-
clui antecipadamente que nio ¢é possivel aprovar o plano e / ou a empresa desiste das
negociagoes.

16- Adaptando o que observa Tom4s RicuTeR (i Christoph PauLus / Reinhard
DAMMANN, European Restructuring Directive — Article-by-Article Commentary, 105-
-106) a propésito da Directiva, poder-se-ia dizer que a suspensio deve operar tanto
retroactivamente (quando esteja em causa uma reestruturagao do tipo do artigo 17.°-1
do CIRE, em que o plano ¢ negociado antes da abertura do processo) como prospec-
tivamente (quando as negociagdes comecem depois da abertura do processo) — numa
palavra: que a suspensio deve acompanhar as negociagées, seja qual for a localizagao
temporal destas por referéncia a qualquer processo (em curso ou iminente).
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tada (cerca de um més depois!”), o curso dos dois prazos tenderd a
convergir, a partir de certa altura!8.

Subsiste, em qualquer caso, a segunda “desregulagao” indicada: nao
estd previsto que o periodo da suspensdo se prolongue até ao final do
processo. Sendo assim, a obrigacio de apresentago a insolvéncia pode
ressurgir numa altura indesejével — quando o plano estd aprovado mas
ainda nao homologado.

Nestes casos, para que nio se desperdice, injustificadamente, uma
possibilidade jd materializada de reestruturacio, deve entender-se que
a aprovacio do plano pelos credores dispensa a empresa da obrigagao
de apresentagao a insolvéncia.

5. Cldusulas ipso facto

A matéria relaciona-se com o disposto nos artigos 17.°-E, n.c 13, e
119.° do CIRE e no artigo 7.°, n.° 5, e no considerando 40 da Directiva.

A expressao “cliusulas ipso facto” (literalmente: “por esse facto”) de-
signa, tradicionalmente, as cldusulas que atribuem a uma das partes o
direito de por termo ao contrato quando se verifique certo facto. Quer
dizer: o efeito produz-se por mera ocorréncia do facto (ipso facto), mes-
mo que o devedor nio tenha faltado ao cumprimento de nenhuma
obrigagao!?.

17 Uma vez publicado o despacho de abertura, hd vinte dias para a reclamagio
de créditos, cinco dias para a elaboracio da lista proviséria de créditos e cinco dias
para as impugnagoes desta lista, comegando o prazo das negociagoes a contar desde
o fim deste prazo.

18 Evidentemente, pode haver situagoes (anémalas) em que o periodo da suspen-
sdo termina antes de o plano ser aprovado e homologado, o que significa que as acgoes
retomam os seus termos, para cobranca de créditos que, previsivelmente, seriam regu-
lados no plano, causando alguma entropia.

19 Como explica Pablo D. Herepia [“Las cldusulas de vencimiento anticipado
y de resolucién contractual frente al procedimiento de reestructuracién preventiva’,
in Maria Isabel CANDELARIO Macias / Stefania Paccny, dir., La Directiva de la vE
1023/2019 sobre insolvencia (Estudios desde diferentes ordenamientos), Valencia: Tirant
Lo Blanch, 2021, 241], “[n]inguna de tales cldusulas se vincula a incumplimientos de
las prestaciones contractuales del deudor insolvente. Puede este tltimo haber cum-
plido debidamente sus obligaciones y ni siquiera ser deudor de la parte “in bonis”
en el momento en que la cldusula cobra operatividad. Lo que cuenta es otra cosa: el
“factum” determinado por su sometimiento al procedimiento de reestructuracién”.
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A regulagio das cldusulas #pso facto no quadro da insolvéncia e da
pré-insolvéncia merece destaque pelas fun¢oes que desempenha / é sus-
ceptivel de desempenhar.

Desde logo, impede o credor de se desvincular do contrato e com
isso resolver a sua situacdo fora ou a margem do processo pelo simples
facto de o devedor recorrer ao processo?’. Além disso, afasta o risco de
a empresa ser penalizada pelo mero facto de adoptar medidas de rees-
truturagao preventiva, funcionando como um mecanismo para pro-
mover a acgdo atempada?!, justamente o primeiro passo para o sucesso
da reestruturacio.

Dispoe-se no artigo 17.°-E, n.° 13, do CIRE:

“E nula a cldusula contratual que atribua ao pedido de abertura de um
processo especial de revitalizagdo, a abertura de um processo especial de
revitalizagio, ao pedido de prorrogacio da suspensio das medidas de exe-
cugio ou a sua concessio o valor de uma condigio resolutiva do negécio
ou confira, nesse caso, & parte contrdria um direito de indemnizagio, de
resolu¢do ou de dentincia do contrato”.

Enquanto isso, no artigo 7.2, n.° 5, da Directiva diz-se:

“Os Estados-Membros asseguram que os credores nio sejam autorizados
a recusar a cumprir, nem de resolver, antecipar ou, de qualquer outra for-
ma, alterar contratos executdrios em prejuizo do devedor, através de uma
cldusula contratual que preveja tais medidas (...)”.

20 Cfr., neste sentido, Tom4$ RicHTER, in Christoph Paurus / Reinhard
DAMMANN, European Restructuring Directive — Article-by-Article Commentary, 135-136.

21" Esta medida relaciona-se, de facto, com o considerando 40 da Directiva, onde
se explica que “[qluando um devedor instaurar um processo de insolvéncia, certos
fornecedores podem deter direitos contratuais, previstos nas designadas cldusulas zpso
facto, que os habilitem a resolver o contrato de fornecimento unicamente com base
na insolvéncia, mesmo que o devedor tenha cumprido devidamente as suas obriga-
coes. As cldusulas ipso facto poderao ser igualmente de aplicagio quando um devedor
solicitar a aplica¢io de medidas de reestruturagio preventiva. Se tais cléusulas forem
invocadas quando o devedor esteja apenas a negociar um plano de reestruturagio ou
a solicitar a suspensio das medidas de execugio, ou em virtude de qualquer evento
relacionado com a suspensio, a resolucio antecipada pode ter um impacto negativo
na empresa do devedor e no éxito da sua recuperagao. Por conseguinte, nesses casos, é
necessdrio prever que os credores nio possam invocar essas cldusulas 7pso facto alusivas
a negociagao de um plano de reestruturagao, a suspensao ou a qualquer evento seme-
lhante relacionado com esta tltima’.
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Sao notérias as diferengas entre o regime disposto na Directiva e o
regime disposto na lei portuguesa??.

Em primeiro lugar, na Directiva o regime nao ¢ aplicdvel a todos
os contratos mas apenas aos chamados “contratos executérios’?, ou
seja, a0s contratos em execugao ou em curso de execu¢io?4, definidos
como os contratos (ndo necessariamente bilaterais) em que, a data do
inicio da suspensdo, nao haja ainda total cumprimento por qualquer
das partes®.

Em segundo lugar, na Directiva o regime abrange nao s6 cliusu-
las com efeito extintivo do contrato (condigoes resolutivas, cldusulas
de resolu¢io ou dentncia e cldusulas indemnizatdrias) mas também
cldusulas modificativas dos termos do contrato, designadamente as
cldusulas de vencimento antecipado ou de exigibilidade antecipada da
obrigacio?®.

Em terceiro lugar, na Directiva nio se comina a nulidade (ou a
ilicitude) das cldusulas mas tao-s6 a impossibilidade da sua invoca-
¢ao em determinadas circunstincias. Por outras palavras: os sujeitos

ficam impedidos de exercer os direitos contratuais que derivam destas

22 Para uma comparagio pormenorizada cfr. Higina CasteLo, “Contratos exe-
cutérios e cldusulas ipso facto no ambito do PER”, Revista de Direito Comercial (2022)
846 ess.

23 A nova expressao é completamente alheia a linguagem juridica portuguesa e
nio ¢ a melhor para designar estd em causa. A expressao foi transposta para a lei a par-
tir da versao portuguesa da Directiva (cfr. 17.°-E, n.°s 10 e 11, do CIRE). Mas ¢ preciso
notar que nas versoes em outras linguas a expressdo inglesa “executory contracts” foi
mais bem traduzida (ndo tdo literalmente). Com a mesma opiniao Higina CasTELo,
“Contratos executdrios e cldusulas ipso facto no ambito do PER”, 834.

24 F a expressio correspondente 4 de “negécios em curso” (cfr. capitulo 1v do
titulo 1v) ou de “negdcios ainda nio cumpridos” (cfr. epigrafe da norma do artigo
102.° do CIRE).

25 Seguindo as defini¢ées da Directiva, trata-se dos “contrato[s] celebradols]
entre o devedor e um ou mais credores, ao abrigo do[s] qualis] as partes tém ainda
obrigacoes a cumprir no momento em que ¢ concedida ou aplicada a suspensao das
medidas de execugao” [cfr. artigo 2.°. n.° 1, 5), da Directiva].

26 Diferentemente, no caso dos contratos executdrios essenciais conformou-se
o0 alcance da proibi¢io A norma da Directiva (cfr. artigo 7.2, n.° 4, da Directiva),
dizendo-se, no artigo 17.°-E, n.c 10, do cIRE que “os credores niao podem recusar
cumprir, resolver, antecipar ou alterar unilateralmente contratos executérios essen-
ciais”. Veja-se que este ¢ um regime distinto, visando impedir os credores de porem
fim ao contrato por nio pagamento de dividas anteriores 4 suspensio, portanto, nio
estando em causa, na realidade, cldusulas #pso facto.



16  Catarina Serra

cldusulas. A ideia é a de que devem repudiar-se as cldusulas na medida
em que a sua invocagio possa ter impacto no éxito da recuperagao?’.

Mas o mais grave de tudo — e este é o quarto e mais importante
desvio — é que na Directiva se estende o alcance da medida a qualquer
negociagao de plano de reestruturagio enquanto na lei portuguesa, o
regime estd confinado ao PER, ou seja, é configurado por exclusiva re-
feréncia ao PER ou a medidas que s6 tém lugar no quadro do PER (o
pedido de prorrogagao da suspensio e a sua concessao).

Efectivamente, complementando o artigo 7.°, n.° 5, da Directiva,
o considerando 40 estabelece que deve ficar excluida a invocagio tam-
bém das cldusulas que tenham por referéncia a negociagio de um plano
de reestruturacio.

Ora, os considerandos sdo mecanismos de interpretagio de nor-
mas, que ajudam a compreender o fim dos instrumentos normativos,
e nio deixam de ter, eles préprios, uma fungao normativa, se bem que
complementar (supplementary normative role)* 2.

Seja como for, é evidente que se verifica igualdade de razoes.

A omissao desta hipétese na lei portuguesa é um resultado da jd
mencionada viso excessivamente redutora da reestruturagio preventi-
va, que determinou que as alteragoes legislativas contemplassem ape-

nas o PER e as medidas que o compoem.

27 Segundo Tomds Richter (Christoph PauLus / Reinhard DAMMANN, European
Restructuring Directive — Article-by-Article Commentary, 137), trata-se de uma regra
puramente substantiva.

28 Cfr., neste sentido, Roberto Bararta, “Complexity of Eu Law in the Do-
mestic Implementing Process”, The Theory and Practice of Legislation — formerly
Legisprudence: International Journal of Legislation European Union Legislation 213
(2014) 296-298, disponivel em <https://pdfslide.net/documents/the-theory-
-and-practice-of-legislation-unimcit-theory-and-practice-of-legislation.html>
[1.08.2022]. O que, definitivamente, os considerandos nio tém é um efeito nor-
mativo independente ou auténomo do articulado que complementam, ou seja, nio
podem estabelecer regras & margem ou completamente dissociadas do articulado
a que respeitam. Cfr., neste sentido, Tadas Krimas / Jflrate Varriukarr, “The Law
of Recitals in European Community Legislation”, 1Lsa journal of International ¢
Comparative Law 15/1 (2008) 85 e s., disponivel em <https://nsuworks.nova.edu/
ilsajournal/vol15/iss1/6/> [1.08.2022].

29 Desvaloriza o considerando e diz que os Estados-membros podem optar pelos
termos mais exiguos do artigo 7.°, n.° 5, da Directiva Tomd$ RiCHTER, in Christoph
Paurus / Reinhard DAMMANN, European Restructuring Directive — Article-by-Article
Commentary, 136.
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Mas ¢ preciso ter em conta o artigo 17.°-E, n.° 13, com o artigo
119.° do CIRE, sobre o regime das cldusulas ipso facto no processo de
insolvéncia, para perceber o alcance do problema.

O artigo 119.° do cIRE, também alterado pela Lei n.c 9/2022, ¢
do seguinte teor:

“I - E nula qualquer convengio das partes que exclua ou limite a aplica-
¢ao das normas anteriores do presente capitulo.

2 - E, em particular, nula a cldusula que atribua 4 declaragio de insol-
véncia de uma das partes o valor de uma condigao resolutiva do negdcio
ou confira, nesse caso, & parte contrdria um direito de indemnizacio, de
resolu¢ao ou de dentncia em termos diversos dos previstos no presente
capitulo.

3 - E licito s partes atribufrem a quaisquer situagoes anteriores a declara-
¢do de insolvéncia os efeitos previstos no niimero anterior”.

No artigo 119.° do CIRE registam-se duas alteragdes.

No n.° 2 ¢é substituida apenas uma palavra, passando a falar-se em
“declaracio de insolvéncia” em vez de em “situacio de insolvéncia™",
pondo-se fim a discussio doutrinal sobre se o facto relevante era a si-
tuacdo de insolvéncia ou a declaracio de insolvéncia3!.

Diga-se, desde j4, que nio era neste sentido que se esperava que
fosse feito o esclarecimento. Se a finalidade principal do processo de
insolvéncia ¢ a satisfagio dos credores com respeito pelo principio da
igualdade, deveria evitar-se que os contratos chegassem jd resolvidos ao
processo, sob pena de ficar precludido o direito de op¢ao do adminis-
trador da insolvéncia (pelo seu cumprimento ou pela sua recusa) nos
termos da lei da insolvéncia (cfr. artigo 102.°, n.° 1, do CIRE). A esta
luz, teria sido melhor, pois, uma solugao mais compreensiva, que valo-
rizasse a (mera) situacdo de insolvéncia neste contexto®?.

Mas o maior problema ¢ que o novo texto do n.° 3 do artigo
119.° do cIre 3 vem contrariar directamente o artigo 17.°-E, n.° 13,
do cIrg, afirmando a licitude de cldusulas que se refiram a guaisquer

30" Sublinhado nosso.

31 Cfr., sobre esta discussio, e para a defesa da solugao oposta & que agora ¢ con-
sagrada, Catarina SERRA, Ligoes de Direito da Insolvéncia, 235.

32 Sem prejuizo do que se dird a seguir no contexto normativo do PER.

33 No n.° 3 foi substituido todo o texto, procedendo-se, na pritica,  eliminacio
de uma regra que s6 com esforgo era possivel compreender. Cfr. Catarina SERRA,
Ligées de Direito da Insolvéncia, 236.
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outras situagoes, ou seja, incluindo cldusulas que, segundo esta tltima
norma, sao nulas. Regista-se, em suma, uma incompatibilidade entre
normas.

Ora, ¢ evidente que, sendo as novas normas contemporineas e no
podendo falar-se em revogacio tdcita de nenhuma delas, o alcance do
n.° 3 do artigo 119.° do cIre terd de ser limitado pelo disposto no
artigo 17.°-E, n.° 13, do CIRE, ou seja, terdo de se subtrair a liberdade
contratual as cldusulas que se refiram as situagoes anteriores a declaragao
de insolvéncia tal como descritas no artigo 17.°-E, n.° 13, do CIRE — si-
tuagoes de reestruturagio preventiva em que a empresa recorra ao PER.

Sucede, porém, que nem com esta ressalva se evitam todas as conse-
quéncias nefastas, permanecendo, como jd se disse, a descoberto situa-
¢oes que, nao se enquadrando no PER, deviam, em conformidade com a
Directiva e por igualdade de razdes, ser abrangidas — desde logo, outras
situagdes de reestruturagio preventiva que nio passam pelo PER.

A empresa pré-insolvente nio recorre sempre ao PER para estabe-
lecer negociagdes com os seus credores. Isto pode ser assim porque o
PER ndo ¢ o instrumento adequado ou porque, simplesmente, nio é
possivel recorrer ao PER (ndo estdo preenchidos os respectivos requisi-
tos). Pense-se nas negociagdes informais — que tanto podem ser autd-
nomas como ser preparatdrias do RERE (regime do acordo) ou do PER
abreviado — e nas negociacoes que podem ter lugar sob a égide do RERE
(regime da negociagao).

Sendo todas estas formas legitimas e adequadas de ac¢ao em hipé-
tese de crise, ndo deveriam ser igualmente acauteladas a luz da finalida-
de de promogao da acgio atempada da empresa®>?

3 Ir-se-ia mesmo mais longe: a proibigio do exercicio dos direitos contratuais
que derivam destas cldusulas deveria ainda abranger, se nao todas as situacoes ante-
riores 4 declaragio de insolvéncia, de forma a incluir a situagio em que a empresa in-
solvente se apresenta a insolvéncia, pelo menos, todas as situacdes de pré-insolvéncia,
mesmo aquela em que a empresa (em insolvéncia iminente) se apresenta a insolvéncia.
Esta ndo ¢, de facto, uma medida de reestruturagio preventiva, mas é, sem divida,
uma forma legitima de acgo.

% Tudo ponderado, nio seria estranho que se viesse a arguir violagio do prin-
cipio da efectividade. Segundo este principio, as regras nacionais nio podem tornar
impossivel ou excessivamente onerosa a efectivagao de um direito que decorre da
ordem juridica europeia. Significa isto que as empresas nio podem ser obrigadas a
recorrer especificamente ao PER para gozarem de uma protec¢do que o Direito da
Unido Europeia lhes reconhece.
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6. Consideragées finais na 6ptica from future backwards

E sabido que no final de 2020 se iniciou um estudo para avaliar os
impactos de uma possivel e futura iniciativa politica, destinada a reforcar
a convergéncia das leis nacionais de insolvéncia dos Estados-Membros
da Unido Europeia®. Os principais objectivos politicos sio os de tornar
os resultados dos processos de insolvéncia mais previsiveis e encorajar a
circulagio transfronteirica de capitais, em conformidade com os objecti-
vos do Plano de Acgao da Unido dos Mercados de Capitais®’.

Finalizado o estudo, anuncia-se para breve (para o segundo se-
mestre de 2022) a adopgao de um novo instrumento (uma Directiva,
com toda a probabilidade), em que sero reguladas, segundo a dltima
projecgao conhecida, matérias como as da impugnacio de actos pre-
judiciais @ massa, do rastreio e da apreensao dos bens, da insolvéncia
das pequenas e médias empresas e da negociagao prévia de planos de
recuperagao’®.

36 As referéncias baseiam-se nos elementos disponibilizados na p4gina da Co-
missdo. Disponivel em <https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-
-say/initiatives/12592-Insolvency-laws-increasing-convergence-of-national-laws-to-
-encourage-cross-border-investment_en> [1.08.2022]. Foram ainda actualizadas
com apoio na intervengio efectuada por Ondrej Vondracek (Director Juridico e de
Politica da Direcgao-Geral da Justica e do Consumidor da Comissao no Congresso
Luso-Espanhol “A transposi¢ao da Diretiva 2019/1023”, organizado pelo Instituto
Juridico / Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra e realizado na Capela do
Colégio da Trindade, no dia 3 de Junho de 2022.

37 Trata-se da Comunicagio da Comissio ao Parlamento Europeu, ao Conselho,
a0 Comité Econdmico e Social Europeu e ao Comité das Regioes “Uma Uniao dos
Mercados de Capitais ao servico das pessoas e das empresas - novo plano de agio”,
Bruxelas, 24.9.2020 com(2020) 590 final, disponivel em <https://eur-lex.europa.
eu/legal-content/pT/TXT/?uri=CELEX%3A520200c05908&from=EN&lang3=choo-
se&lang2=rr&langl=prT>. [1.08.2022]. Pode ler-se ai que “[a] acentuada divergéncia
entre os regimes nacionais de insolvéncia constitui um obstéculo estrutural de longa
darta ao investimento transfronteiras”, prevendo-se, sob o titulo “accio n.° 117, que
“[a] im de tornar mais previsiveis os resultados dos processos de insolvéncia, a Co-
missao adotard uma iniciativa legislativa ou nao legislativa para assegurar uma har-
moniza¢do minima ou uma maior convergéncia em dominios especificos do direito
da insolvéncia no setor nio bancirio. Além disso, em colaboragio com a Autoridade
Bancdria Europeia, a Comissio ird ponderar as possibilidades de melhorar a comu-
nicagio de dados, a fim de permitir uma avaliagio regular da eficicia dos regimes
nacionais de execu¢io de empréstimos”.

38 Reconhece-se que outras matérias sio mais dificeis de harmonizar e por isso
nio devem ser j4 abordadas. Trata-se, nomeadamente, dos deveres e da responsabilida-
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Sucede que o recente esforgo de harmonizagio encontrou mais
obstdculos do que aqueles que se imaginavam, relacionados com as
dificuldades inerentes a interpretagio e a transposi¢ao da Directiva e as
deficiéncias que dai decorrem. O caso portugués ilustra-o bem.

Deve, além do mais, ter-se presente que parte dos Estados-membros
(em que se incluem a Espanha e os Paises Baixos) ainda nio transpos
a Directiva®.

Numa palavra e em conclusio, olhando para o que foi feito (e para
o que ainda estd por fazer), dir-se-ia que ¢ demasiado cedo para voltar
a intervir. Mas, como sempre, deixa-se margem para que a pratica de-
monstre o contrario.
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Resumen: Los procedimientos de insolvencia conllevan unos costes
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de acreedores, como del preconcurso y procedimiento especial para
microempresas, de conformidad con las previsiones de la Directiva so-
bre reestructuracién e insolvencia, mejorar la eficiencia, rapidez y efica-
cia de los procedimientos que se ponen a disposicién de los deudores.
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legislacién concursal espanola. 2. El derecho preconcursal. 3. El pro-
cedimiento para microempresas, pequefnas y medianas empresas. II. El
coste de la insolvencia. 1. El coste temporal. 2. El coste econémico. 3.
El coste reputacional. III. Bibliografia.

I. LA EFICIENCIA DEL DERECHO DE LA INSOLVENCIA

1. La Directiva sobre reestructuracién e insolvencia y su transposicién
a la legislacién concursal espaiola

La celeridad, eficacia -capacidad de lograr el efecto que se desea o
espera- y eficiencia -capacidad de lograr los resultados deseados con el
minimo posible de recursos-! forman parte de los postulados funda-
mentales del derecho de la insolvencia y su consecucién deviene im-
prescindible para alcanzar un coste equilibrado de los procedimientos
que se contemplen para su gestién y resolucién. El derecho de la in-
solvencia persigue, en esencia, articular procedimientos y procesos que
den respuesta a los complejos y diversos problemas que se plantean
ante una crisis financiera, econémica o patrimonial de un deudor cuya
condicién -persona natural, persona juridica, grupos de empresa, he-
rencia...- resulta con frecuencia determinante para su proyeccién con
eficacia y eficiencia frente al objetivo de satisfaccidon de los acreedores.
A partir de esta nocién bdsica, las matizaciones y precisiones que pue-
den incorporarse son numerosas y conocidas, aunque la permanencia
del debate sobre las mismas ya da una idea de las dificultades inherentes
a esta disciplina, en la que con frecuencia las legislaciones oscilan -entre
judicializar o desjudicializar, priorizar la conservacién de la actividad
econdmica o la satisfaccion de los acreedores, perseguir o no civilmen-
te las conductas del deudor...- sin terminar de encontrar esa deseada

! Las dos acepciones que del término eficiencia recoge el Diccionario de la Real
Academia Espafiola se centran en la capacidad, de un lado, de disponer de alguien o
de algo para conseguir un efecto determinado y, de otro lado, de lograr los resultados
deseados con el minimo posible de recursos. En cuanto la eficiencia es un objetivo
central de la Directiva europea, su consecucion justifica muchas de las medidas que se
incorporan en la reforma de la legislacién concursal espafiola, aunque es evidente que
otras modificaciones responden a la negativa experiencia acumulada en los tltimos
afios en este dmbito, tanto desde la perspectiva de su defectuosa prevision legislativa
como desde la dptica de las incertidumbres generadas en la aplicacién practica de las
reglas fijadas.
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eficacia y eficiencia. En ese debate, la Directiva (Ue) 2019/1023 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio de 2019, sobre
marcos de reestructuracién preventiva, exoneracién de deudas e inha-
bilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los proce-
dimientos de reestructuracidn, insolvencia y exoneraciéon de deudas, y
por la que se modifica la Directiva (ue) 2017/1132 (Directiva sobre
reestructuracién e insolvencia) persigue contribuir al correcto funcio-
namiento del mercado interior y eliminar los obstdculos al ejercicio de las
libertades fundamentales, tales como la libertad de circulacion de capita-
les y la libertad de establecimiento, resultantes de las diferencias entre las
normativas y los procedimientos nacionales en materia de reestructuracion
preventiva (...), eliminando tales obstdculos sin que ello afecte a los de-
rechos fundamentales y libertades de los trabajadores, garantizando que:
las empresas y empresarios viables que se hallen en dificultades financieras
tengan acceso a marcos nacionales efectivos de reestructuracion preventiva
que les permitan continuar su actividad (...) y que se mejore la efica-
cia de los procedimientos de reestructuracion, insolvencia y exoneracion
de deudas, en particular con el fin de reducir su duracion. En linea con
estas consideraciones se pronuncia también la Propuesta de Directiva
del Parlamento Europeo y del Consejo para armonizar determinados
aspectos del Derecho concursal, de diciembre de 20222.

En este contexto, la mayoria de las legislaciones europeas ha avan-
zado en las soluciones negociadas a las crisis financieras, econémicas
y patrimoniales, en el entendimiento de que las mismas procuran un
marco de resolucién mds rdpido y, en definitiva, eficiente a las mis-
mas’. Ello supone un paso mds en la evolucién y consolidacién de

2 Proposal for a Directive of the European Parliament and of the Council harmo-
nising certain aspects of insolvency law, de 7 de diciembre de 2022 (com[2022] 702
final).

3 La invocacién a la Directiva y el correspondiente proceso legislativo para su
incorporacién es el camino que ha seguido la legislacién espafiola. La Exposicion de
Motivos del Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley Concursal (TRLC) ya destacaba que lz imprescindible reorde-
nacidn, clarificacion y armonizacion del derecho vigente que representa este texto refundido
no excluye que el proceso de reforma del derecho de la insolvencia haya finalizado. Espania
tiene pendiente de transponer la Directiva (UE) 2019/1023, del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 20 de junio de 2019, que tiene como finalidad establecer mecanismos de alerta
ante el riesgo de insolvencia, dar una regulacion mds completa y coberente a los procesos
de reestructuracion preventiva de las deudas, simplificar el derecho concursal, aumen-
tar la eficiencia, aligerar costes, y ampliar las posibilidades de obtencion del beneficio de
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las alternativas negociadas en el seno de lo que viene denomindndose
derecho preconcursal, como via para la resolucién de la insolvencia.
En este devenir se han ido perfilando aspectos tan esenciales de estas
soluciones negociadas como la de su naturaleza preventiva -en cuan-
to las dificultades econdmicas o financieras ante las que se actGa han
de conducir a la insolvencia- y la necesaria viabilidad de la empresa.
A partir de ahi, las herramientas para alcanzar la resolucién de la crisis
pueden ser diversas y simultdneas: refinanciar, reestructurar y/o reorga-
nizar la deuda empresarial para superar la grave situacién de dificultad

econdémica o financiera?.

liberacion de deudas. Pero el texto refundido que ahora se aprueba constituye la base
idénea para acometer de forma mds ordenada, clara y sistemdtica esa inexcusable trans-
posicidn, tarea que, ya por si misma reviste extraordinaria dificultad. Esta transposicién
se lleva a cabo a través de la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto
refundido de la Ley Concursal, que no sélo incorpora las previsiones de la Directiva
europea de 2019, sino que también realiza numerosos cambios por la experiencia
acumulada en los dltimos afios de aplicacién de la legislacién concursal.

4 Que la reestructuracién preventiva constituye uno de los ejes fundamentales de
la Directiva sobre reestructuracién e insolvencia, es una cuestién facilmente deducible
del hecho de que los “marcos de reestructuracién preventiva’ y las “medidas para au-
mentar la eficiencia de los procedimientos de reestructuracion” se integren en el titulo
de la misma. La opcién por el fomento e impulso de los procedimientos de reestruc-
turacién encaja en esa creciente tendencia a incorporar soluciones preventivas en el
derecho de la crisis econémica. En ese contexto se sitda la Directiva europea de 2019,
cuyos principios y reglas se mantienen, asi como las expectativas que ha generado su
incorporacién a la legislacién de los Estados miembros, aunque su transposicién no
haya alcanzado todos los objetivos propuestos, en buena medida por la gran amplitud
con la que contempla las medidas a incorporar, que dificilmente pueden procurar la
aproximacién pretendida.

En todo caso, la Directiva se entiende sin perjuicio del 4mbito de aplicacién
del Reglamento (Ue) 2015/848, del Parlamento y del Consejo, de 20 de mayo de
2015, sobre procedimientos de insolvencia y demds normas de la Unién Europea o
convencionales que regulen la materia, dado que el objetivo es que sea compatible y
complementaria con dicho Reglamento, cuya aplicacién es directa. Como se indica
en los considerandos de la Directiva, el Reglamento 2015/848, de 20 de mayo, regula
las cuestiones de competencia judicial, reconocimiento y ejecucién, derecho aplica-
ble y cooperacién en los procedimientos transfronterizos de insolvencia, asi como la
interconexién de los registros de insolvencia. Su dmbito de aplicacién abarca los pro-
cedimientos preventivos que promueven el rescate de los deudores econémicamente
viables y los procedimientos de exoneracién para los empresarios y otras personas
fisicas. Sin embargo, el Reglamento no aborda las disparidades en las normativas na-
cionales que regulan dichos procedimientos. Ademds, al limitarse a las insolvencias
transfronterizas, el Reglamento no permite eliminar todos los obstdculos a la libre cir-
culacién y tampoco es viable que los inversores determinen de antemano la naturaleza
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Pues bien, una de las cuestiones recurrentes en los procedimientos
y procesos que las legislaciones establecen para afrontar las dificultades
financieras o, en general, la insolvencia, es el de su coste. Integrando
dentro del término coste tanto el relativo a la duracién del procedi-
miento -el coste temporal- como estrictamente el coste econémico del
mismo, incluso el coste reputacional.

En el concurso de acreedores el impacto del coste econédmico es
singularmente visible, entre otros aspectos, en la retribucién de los
profesionales intervinientes, en el tratamiento de los créditos contra la
masa y en los supuestos de concurso con insuficiencia de masa sobre-
venida y, sobre todo, originaria. No obstante, siendo estos elementos
importantes, la mayor repercusién del concurso de acreedores se vin-
cula con el coste temporal -el proceso judicial es largo y poco flexible- y
reputacional -la declaracién de concurso implica un relevante desa-
poderamiento del deudor y suele conllevar efectos negativos sociales-.
Estas consideraciones no sdlo justifican las diferentes medidas ensa-
yadas para mejorar el proceso concursal, sino también el progresivo
avance y consolidacién de las alternativas preconcursales para afrontar
las dificultades financieras y econdmicas, centradas tras la Directiva
sobre reestructuracién e insolvencia en los marcos de reestructuracién
preventiva.

Ambos propdsitos subyacen en la modificacién de la legislacién
concursal espanola. En efecto, la transposicién de la Directiva euro-
pea y la propia experiencia acumulada en los afios de vigencia de la
derogada Ley Concursal de 2003 informan la Ley 16/2022, de 5 de
septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley Concursal apro-
bado por Real Decreto Legislativo 1/2020 de 5 de mayo. Atendiendo a
lo indicado, esta reforma contempla medidas que procuren un menor
coste del concurso de acreedores e incorpora un Derecho preconcursal

nacional o transfronteriza de las posibles dificultades financieras del deudor en el futu-
ro. Por ello, a través de la Directiva se persigue, entre otras finalidades, establecer unas
normas sustantivas minimas para los procedimientos de reestructuracién preventiva.
Por otro lado, los Estados miembros que sean parte del Convenio relativo a garantias
internacionales sobre elementos de equipo mévil, firmado en Ciudad del Cabo el 16
de noviembre de 2001, y sus Protocolos, deben poder continuar cumpliendo sus obli-
gaciones internacionales adquiridas. Las disposiciones de la Directiva relativas a los
marcos de reestructuracién preventiva deben aplicarse con las excepciones necesarias
para garantizar una aplicacion de dichas disposiciones sin perjuicio de la aplicacion de
dicho Convenio y de sus Protocolos.
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dirigido a lograr una actuacién temprana con las ventajas que a efectos
de coste ello proporciona y un procedimiento especial para microem-
presas que pretende caracterizarse por su flexibilidad y bajo coste. En
particular, estos dos tltimos procedimientos, preconcurso y microem-
presa, conforman las principales alternativas de la legislacién concursal
espafola para, en linea con las previsiones de la Directiva sobre rees-
tructuracién e insolvencia, mejorar la eficiencia, rapidez y eficacia de
los procedimientos que se ponen a disposicién de los deudores.

2. El Derecho preconcursal

La Directiva sobre reestructuracién e insolvencia incide en la de-
teccion temprana de las dificultades financieras y en la adopcién de
los procedimientos mds adecuados para abordarlas, como medio para
evitar con mayor probabilidad una insolvencia inminente o, en el caso
de una empresa cuya viabilidad haya quedado definitivamente dete-
riorada, para lograr un procedimiento de liquidacién mds ordenado y
eficiente’.

Bajo estas premisas, en la legislacién concursal espafola se su-
primen los acuerdos de refinanciacién y los acuerdos extrajudiciales
de pago, como procedimientos preconcursales, y se integran en este
dmbito la comunicacién de negociaciones con los acreedores para al-
canzar un plan de reestructuraciéon y los planes de reestructuracién
dirigidos a ser homologados, que, eso si, quedan restringidos a las per-
sonas naturales o juridicas que lleven a cabo una actividad empresarial
o profesional®. Se trata de dos instrumentos de derecho preconcursal

5> La conveniencia de articular procedimientos que afronten las dificultades fi-
nancieras y econémicas de forma temprana no es una preocupacion legislativa nove-
dosa. En el devenir legislativo para aproximarse a la consecucién de este objetivo, la
reestructuracién (temprana) venfa ya considerdndose idénea. En particular, el Regla-
mento (UE) del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2015, sobre
procedimientos de insolvencia, ya determina su ampliacién a los procedimientos que
estén dirigidos a la reestructuracién de un deudor en una fase en la que la insolvencia
es solo una probabilidad. Por eso, en su dmbito de aplicacién dispone que en los casos
en los que los procedimientos a que se refiere puedan iniciarse en situaciones en las
que Unicamente existe una probabilidad de insolvencia, su propésito serd evitar la
insolvencia del deudor o el cese de su actividad.

¢ A partir de ahi, las previsiones legales se proyectan desde la perspectiva de
que cualquier persona natural o juridica que lleve a cabo una actividad empresarial
o profesional pueda efectuar la comunicacién de apertura de negociaciones con los
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estrechamente relacionados, aunque no de forma absoluta, dado que
no es imprescindible que se utilicen de forma conjunta. En efecto, es
posible efectuar la comunicacién de negociaciones con los acreedores
para alcanzar un plan de reestructuracién o solicitar directamente la
homologacién de un plan de reestructuraciéon. El preconcurso, en es-
pecial los planes de reestructuracion, deberfa permitir una actuacién
temprana con mejores resultados que el concurso de acreedores. En la
reforma del texto refundido de la Ley Concursal los planes de reestruc-
turacién ocupan un lugar prevalente, considerados como un inmstru-
mento preconcursal dirigido a evitar la insolvencia, o a superarla en cuya
regulacion se ha preservado el cardcter flexible (poco procedimental) de los
acuerdos de refinanciacion y se han incorporado elementos que les otorgan
mayor eficacia que a estos tiltimos, como la posibilidad de arrastre de clases
disidentes, sujeta al cumplimiento de ciertas salvaguardas para los acree-
dores, que constituye el niicleo del modelo. No obstante, es discutible que
se logre esta actuacién temprana si se tiene en cuenta que en la legisla-
cién concursal espanola el preconcurso no sélo tiene como presupues-
to la insolvencia probable o inminente, sino también la insolvencia
actual y que las alertas tempranas incorporadas son muy reducidas. El

acreedores o solicitar directamente la homologacién de un plan de reestructuracién.
Ciertamente, el diseno legal faculta al deudor para poner en marcha los referidos
mecanismos preconcursales en los términos indicados -comunicacién de apertura de
negociaciones con los acreedores o solicitud directa de homologacién de un plan de
reestructuracién- aunque en sede de planes de reestructuracién, por tanto de forma
previa a su posible homologacién, también se confiere a los acreedores que retinan
determinado porcentaje de pasivo algunas opciones de actuacién, principalmente
vinculadas con la solicitud de nombramiento de experto. De manera que la comu-
nicacién de apertura de negociaciones con los acreedores o la solicitud directa de
homologacién de un plan de reestructuracién se configura como una facultad del
deudor, mientras que en la solicitud de nombramiento de experto que se contempla
en los planes de reestructuracion se da entrada a la actuacién de los acreedores que
detenten determinados porcentajes de pasivo. La delimitacién del presupuesto sub-
jetivo se completa con una amplia lista de deudores que quedan excluidos: empresas
de seguros o de reaseguros, entidades de crédito, empresas de inversién u organismos
de inversién colectiva, entidades de contrapartida central, depositarios centrales de
valores y otras entidades y entes financieros. Igualmente, en este presupuesto subjetivo
tampoco se incluyen las entidades que integran la organizacién territorial del Esta-
do, los organismos publicos y demds entes de derecho publico, ni los deudores que
retinan la condicién legal de microempresas que quedan obligatoriamente sujetas al
procedimiento especial. Vid. Francisco GARCIMARTIN ALFEREZ, «El Derecho precon-
cursal: una visién general», Anuario de Derecho Concursal 57 (2022) 9-49.
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principio de alertas tempranas informa la Directiva sobre reestructura-
cién e insolvencia y, en esa medida, la Ley 16/2022, de 5 de septiem-
bre, de reforma del texto refundido de la Ley Concursal incide en que
lo tiene en cuenta, incorporando lo que considera como algunos me-
canismos de alerta temprana que permitan al deudor responsable detectar
la necesidad de actuar para evitar o para encauzar la insolvencia. Ahora
bien, la opcién legislativa en la reforma del texto refundido de la Ley
Concursal es notoriamente reducida en lo que a la inclusién de alertas
tempranas se refiere’, conformdndose con incorporar el estado de in-
solvencia probable (probabilidad de insolvencia) que, ademds, convive
con la insolvencia inminente y actual en el dmbito del preconcurso.
Asi, el preconcurso podria haberse configurado como una alternati-
va realmente previa al concurso, pero, sin embargo, se ha optado por
admitirlo tanto en caso de insolvencia probable como de insolvencia
inminente y actual.

7 La reforma del texto refundido de la Ley Concursal contempla, para pequefias
y medianas empresas en dificultades, servicios de asesoramiento en un estadio tem-
prano con el propésito de evitar su insolvencia (a solicitud de las empresas, de carcter
confidencial y sin que implique obligaciones de actuacién a las empresas que recurran
a él ni asuncién de responsabilidad alguna para los prestadores del servicio) y el man-
tenimiento de la pdgina web de “autodiagnéstico de salud empresarial” del Ministerio
de Industria, Comercio y Turismo, de acceso libre y gratuito, que les permita evaluar
su situacién de solvencia. Igualmente, se prevé que, en el plazo mdximo de seis meses
desde su entrada en vigor, se determinardn las condiciones y requisitos bajo los cuales
el Colegio de Registradores de la Propiedad, Mercantiles y Bienes Muebles de Espana,
pondrd a disposicidn del administrador societario que lo solicite un informe sobre la
posicién de riesgo de la sociedad en base a la informacién contenida en las cuentas.
Y, ademis, se modifica la Ley de Enjuiciamiento Civil para incluir lo que considera
una medida de alerta, aunque se sefiale expresamente que muy tardfa. Asi, se establece
que, en caso de ejecucién judicial, si el ejecutado no senalare bienes susceptibles de
embargo o el valor de los senalados fuera insuficiente para el fin de la ejecucién, se
introduce el deber a cargo del letrado de la Administracion de Justicia de advertir al
¢jecutado de que, en caso de probabilidad de insolvencia, de insolvencia inminente o
de insolvencia actual, puede comunicar al juzgado competente el inicio o la voluntad
de iniciar negociaciones con acreedores para pactar un plan de reestructuracién de
la deuda, con paralizacién de las ejecuciones durante esa negociacién; y que, si en-
contrandose en estado de insolvencia actual no lo hace, tiene el deber de solicitar la
declaracién de concurso de acreedores dentro de los dos meses siguientes a la fecha en
que hubiera conocido o debido conocer ese estado de insolvencia. Por el contrario,
no se han contemplado medidas de alerta temprana vinculadas a impagos impositivos
o de cuotas que podrian haber procurado mayor alcance a la deteccién temprana de

dificultades.
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En estos términos se incorpora la probabilidad de insolvencia
como estado previo a la insolvencia inminente y a la actual, vinculada
fundamentalmente con el derecho preconcursal -aunque éste también
sea posible en caso de insolvencia inminente y actual- e integrindose
también la probabilidad de insolvencia en el presupuesto objetivo del
procedimiento especial para microempresas y en caso de solicitud de
nombramiento de experto para recabar ofertas de adquisicién de la
unidad productiva (en ambas también se contempla la insolvencia in-
minente y actual)®. La principal novedad respecto a la probabilidad de

8 Entre otros, Ana Belén Campuzano, «Los estados de insolvencia», Anuario de
Derecho Concursal 58 (2023) monogrifico 15-46. La insolvencia probable, inminente
y actual integra el presupuesto objetivo del preconcurso, del procedimiento especial
para microempresas y de la solicitud de nombramiento de experto para recabar ofertas
de adquisicién de la unidad productiva. Mientras que en el concurso de acreedores
el presupuesto objetivo incluye la insolvencia inminente y la insolvencia actual, ade-
mids de la insolvencia cualificada. El deudor no es el tnico legitimado para solicitar
su concurso, sino que también existen otros legitimados para ello cuando concurra
la denominada insolvencia cualificada. Asf, si la solicitud de declaracién judicial de
concurso se presenta por un acreedor —o cualquier otro legitimado distinto del pro-
pio deudor— el presupuesto objetivo es también la insolvencia; pero el solicitante no
tiene que alegar y, en su caso, probar que el deudor se encuentra en la imposibilidad
de cumplir regularmente las obligaciones exigibles, sino que tiene que alegar la con-
currencia de un “hecho externo” de los denominados “presuntos reveladores de la
insolvencia”. La insolvencia debe ser una insolvencia cualificada por la concurrencia
de un hecho externo de particular gravedad. El acreedor ha de alegar la existencia de
alguno de los hechos enumerados taxativamente por la Ley Concursal: la existencia
de una previa declaracién judicial o administrativa de insolvencia del deudor, siempre
que sea firme; la existencia de un titulo por el cual se haya despachado mandamiento
de ejecucion o apremio sin que del embargo hubieran resultado bienes libres cono-
cidos bastantes para el pago; la existencia de embargos por ejecuciones en curso que
afecten de una manera general al patrimonio del deudor; el sobreseimiento generaliza-
do en el pago corriente de las obligaciones del deudor; el sobreseimiento generalizado
en el pago de las obligaciones tributarias exigibles durante los tres meses anteriores
a la solicitud de concurso; el de las cuotas de la seguridad social y demds conceptos
de recaudacién conjunta durante el mismo perfodo, o el de los salarios e indemniza-
ciones a los trabajadores y demds retribuciones derivadas de las relaciones de trabajo
correspondientes a las tres tltimas mensualidades; y el alzamiento o la liquidacién
apresurada o ruinosa de sus bienes por el deudor. De no alegarse la existencia de algu-
no de estos hechos enumerados taxativamente, el juez no puede admitir a trdmite la
solicitud. Por esta razén, cuando la solicitud procede de acreedor es necesario esperar
a que la insolvencia se manifieste o exteriorice a través de alguno de esos hechos para
que el acreedor pueda solicitar ante juez competente la declaracién judicial de con-
curso. Vid. Angel Rojo, «Presupuesto objetivo», en Angel Rojo / Emilio BELTRAN,
Comentario de la Ley Concursal, vol. 1, Madrid, 2006, 164-193.
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insolvencia es su determinacién temporal: se considera que existe pro-
babilidad de insolvencia cuando sea objetivamente previsible que, de
no alcanzarse un plan de reestructuracién, el deudor no podra cumplir
regularmente sus obligaciones que venzan en los préximos dos afios.
Pues bien, en ese marco se conforman legalmente los estados de pro-
babilidad de insolvencia, insolvencia inminente e insolvencia actual
que se ordenan secuencialmente: la probabilidad de insolvencia es un
estado previo a la insolvencia inminente (se encuentra en estado de in-
solvencia inminente el deudor que prevea que dentro de los tres meses
siguientes no podrd cumplir regular y puntualmente sus obligaciones)®

9 Esta delimitacién temporal del estado de insolvencia inminente -tres meses-
procede de la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refundido de la
Ley Concursal, ya que con anterioridad dicho estado se contemplaba, pero de forma
indeterminada. En efecto, previamente lo tnico que se indicaba era que el estado de
insolvencia inminente era aquel en el que el deudor preveia que no podria cumplir
regular y puntualmente sus obligaciones, sin ningin tipo de indicacién temporal al
respecto. Por ello, se consideraba que la insolvencia inminente se configuraba en tor-
no a la puntualidad en el pago, presentdndose asi como una situacién de futuro, dado
que el deudor todavia no ha incumplido puntualmente sus obligaciones exigibles,
pero es previsible que ello se produzca en un plazo méds o menos préximo, no deli-
mitado legalmente (Auto del Juzgado de lo Mercantil nimero 5 de Madrid de 8 de
septiembre de 2008; Auto del Juzgado de lo Mercantil ndmero 1 de Tarragona de 14
de marzo de 2022). Pues bien, en su momento, en la concepcion de la derogada Ley
Concursal de 2003, se considerd suficiente esta prevision de insolvencia inminente
como presupuesto para el concurso voluntario, aunque con el transcurso del tiempo
se pusieron de manifiesto no pocas dificultades interpretativas a la hora de determi-
nar cudndo concurria dicho estado de insolvencia inminente. Esta indeterminacién,
unida a la frecuente tendencia a recurrir a los procesos de insolvencia cuando este
estado se ha agravado, influyen en el reducido nimero de concursos que, frente a lo
esperado, han sido declarados sin controversia con la insolvencia inminente como
presupuesto objetivo (Auto de la Audiencia Provincial de Barcelona, seccién 152, de
25 de noviembre de 2020). La delimitacién temporal que ahora precisa el estado de
insolvencia inminente -tres meses- pretende reducir algunas de esas controversias y,
de forma adicional, marcar un tiempo secuencial que permita fijar estados temporales
sucesivos respecto a la insolvencia actual, la insolvencia inminente y la insolvencia
probable. Desde esa consideracidn, se conforma como una previsién de no poder
cumplir regular y puntualmente las obligaciones dentro de los tres meses siguientes.
Mientras que la insolvencia actual gira en torno al deudor que no puede cumplir
regularmente sus obligaciones exigibles, la insolvencia inminente lo hace respecto al
deudor que prevea que no podrd cumplir regular y puntualmente sus obligaciones
dentro de los tres meses siguientes. El concepto se construye, pues, en torno a la pre-
visién de la imposibilidad de cumplir en ese periodo. El adjetivo inminente significa
“que amenaza o estd para suceder prontamente”; insolvencia inminente equivale a
insolvencia amenazante. De un lado, la insolvencia inminente exige una previsién
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y ésta un estado previo a la insolvencia actual (se encuentra en estado
de insolvencia actual el deudor que no puede cumplir regularmente
sus obligaciones exigibles)!?. El alcance de esos estados se disefia en el
texto refundido de la Ley Concursal con flexibilidad. Mientras que
el acceso al concurso de acreedores requiere insolvencia inminente o
actual -ademds de la insolvencia cualificada y de que en caso de solici-
tud de nombramiento de experto para recabar ofertas de adquisicién
de la unidad productiva se contemple también la probabilidad de in-
solvencia- la opcién por un instrumento preconcursal dispone de un
presupuesto objetivo especifico, la probabilidad de insolvencia, pero
no se restringe el acceso en situacién de insolvencia inminente o actual.
A este respecto, el Predmbulo de la Ley 16/2022, de 5 de septiembre,

de la imposibilidad de cumplir de modo regular y puntual las obligaciones existentes
a medida que sean exigibles dentro de los tres meses siguientes. Al tratarse de una
previsién, la insolvencia inminente no es un estado absolutamente seguro. De otro
lado, insolvencia inminente no equivale a insolvencia en potencia y tampoco equivale
a insolvencia posible. Se encuentra en estado de insolvencia inminente el deudor que
prevea la imposibilidad de cumplir regular y puntualmente sus obligaciones dentro
de los tres meses siguientes, y no el que prevea simplemente como posible que se
encontrard en ese estado. El objeto de esa previsién es la imposibilidad de cumplir y,
ademds, que esa situacién se va a prolongar en el tiempo.

19 La insolvencia actual es, pues, la imposibilidad de cumplir de modo normal
las obligaciones a medida que venzan y sean exigibles por los acreedores. El deber del
deudor de solicitar la declaracién de concurso se vincula exclusivamente a la insolven-
cia actual: el deudor debe solicitar la declaracién de concurso dentro de los dos meses
siguientes a la fecha en que hubiera conocido o debido conocer el estado de insolven-
cia actual. No se establece ese deber, por el contrario, en el estado de insolvencia inmi-
nente. Vid. Emilio BELTRAN, «La regularidad en el cumplimiento de las obligaciones,
el estado de insolvencia y la funcién del concurso de acreedores», Anuario de Derecho
Concursal 11 (2007) 29-52; e «Insolvencia, insolvencia inminente e insolvencia cua-
lificada», en Jose Antonio GARCIA-CRUCES / A. SARCINA, I/ trattamento giuridico della
crisi d'impresa (profili di diritto concorsuale italiano e spagnolo a confronto), Bari, 2008,
51-71. En todo caso, ha de tenerse en cuenta que el deudor -persona natural o juridica
que lleve a cabo una actividad empresarial o profesional- que se encuentre en estado
de insolvencia actual puede comunicar al juzgado competente para la declaracién
del concurso la existencia de negociaciones con sus acreedores, o la intencién de ini-
ciarlas de inmediato, para alcanzar un plan de reestructuracién que permita superar
la situacién en que se encuentra, en tanto no se haya admitido a trdmite solicitud de
declaracién de concurso necesario. Transcurridos tres meses desde la comunicacién,
el deudor que no haya alcanzado un plan de reestructuracién debe solicitar la decla-
racion de concurso dentro del mes siguiente, salvo que no se encontrara en estado de
insolvencia actual. Esta previsién, en caso de prérroga de los efectos de la comunica-
cién, se aplicard a partir de la fecha en que finalice esa prérroga.
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de reforma del texto refundido de la Ley Concursal incide en que, cier-
tamente, la Directiva no establece como prepuestos del preconcurso
los mismos presupuestos del concurso de acreedores, sino uno espe-
cifico; pero no prohibe esa extensién. En la consideracién legislativa
esta opcidén flexible permite, mientras que la empresa sea econdmica-
mente viable, la reestructuracién para evitar los riesgos de destruccién
de valor asociados al procedimiento concursal. De manera que en el
preconcurso el presupuesto objetivo abarca desde la probabilidad de
insolvencia, a la insolvencia inminente y actual. La opcién legislativa
es clara, pero ello no es ébice para que, de nuevo, se haya perdido la
oportunidad de construir un derecho preconcursal realmente previo -y
no también alternativo- al concurso de acreedores.

3. El procedimiento para microempresas, pequefias y medianas
empresas

La Directiva sobre reestructuracién e insolvencia destaca expresa-
mente que entre los deudores a los que debe prestarse especial atencién
se encuentran las microempresas y las pequefias y medianas empre-
sas (a las que conjuntamente denomina «pymes»). Asi, sefala que /as
empresas, en particular las pymes, que representan el 99% de todas las
empresas de la Unidn, deben poder disfrutar de un planteamiento mds
coherente a escala de la Unidn. Las pymes tienen mds probabilidades de
ser objeto de liquidacion que de reestructuracion puesto que tienen que
soportar unos costes desproporcionadamente superiores a los de las empresas
de mayor tamario. Las pymes a menudo carecen de los recursos necesarios,
especialmente cuando se enfrentan a dificultades financieras, para afrontar
unos costes de reestructuracion elevados y acogerse a los procedimientos de
reestructuracion mds eficientes disponibles solo en algunos Estados miem-
bros. Con el fin de ayudar a estos deudores a reestructurarse a bajo coste,
deben elaborarse, a escala nacional, unas listas exhaustivas de control de
los planes de reestructuracion que estén adaptadas a las necesidades de las
pymes y que puedan consultarse en linea. Ademds, se deben ofrecer herra-
mientas de alerta temprana para advertir a los deudores de la necesidad
urgente de actuar, teniendo en cuenta los recursos limitados de los que
disponen las pymes para la contratacion de expertos. Con ese objetivo, en
la legislacién concursal espafola se incorporan dos bloques normativos
diferenciados. El primero con algunas -no demasiadas- especialidades
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para el preconcurso de pequenas y medianas empresas, que no es exclu-
yente, dado que podrian acudir también al concurso de acreedores. El
segundo con todo un procedimiento especial para microempresas que
es Ginico para el tratamiento de la insolvencia de aquellas empresas que
en los términos legales se consideran micro, al quedar éstas excluidas
del concurso y del preconcurso.

Asi, de un lado, se establece un régimen especial en sede de dere-
cho preconcursal -libro segundo de la Ley Concursal- aplicable a las
personas naturales o juridicas que lleven a cabo una actividad empre-
sarial o profesional, siempre que, de acuerdo con el balance del ejer-
cicio anterior al que se haga la comunicacién de negociaciones con
los acreedores o se presente la solicitud de homologacién del plan de
reestructuracién, rednan las circunstancias siguientes: que el ndmero
medio de trabajadores empleados durante el ejercicio anterior no sea
superior a cuarenta y nueve personas y que el volumen de negocios
anual o balance general anual no supere los diez millones de euros.
Concurriendo estas circunstancias, se contemplan algunas especiali-
dades respecto a la comunicacién de negociaciones con los acreedores
y al plan de reestructuracién -que no resultan aplicables cuando la so-
ciedad pertenezca a un grupo obligado a consolidar- que pretenden
facilitar el recurso a estos procedimientos a un deudor al que, de forma
expresa, se confieren algunas de las decisiones relevantes de los mis-
mos'!. Ademds, en este régimen especial, el plan de reestructuracién
puede presentarse en un modelo oficial adaptado a las necesidades de
las pequefias empresas'?. En todo caso, las especialidades lo son en el

1 Este régimen especial se recoge en los articulos 682 a 684 del texto refundido
de la Ley Concursal que, entre otras previsiones, establece que la homologacién del
plan de reestructuracion solo puede solicitarse si el deudor y, en su caso, los socios de
la sociedad deudora lo hubieran aprobado y que la confirmacién facultativa de las cla-
ses de acreedores solo puede ser solicitada por el deudor. Los referidos preceptos debe
considerarse que se proyectan a pequefas y medianas empresas, respecto a las cuales
en sede de derecho preconcursal la tnica referencia legal adicional se contempla en el
régimen general del preconcurso, en los criterios generales de formacién de clases (art.
623), al establecer que cuando los acreedores sean pequefias o medianas empresas y
el plan de reestructuracion suponga para ellas un sacrificio superior al cincuenta por
ciento del importe de su crédito, deben constituir una clase de acreedores separada.

12 Modelo oficial articulo 684 de la Ley Concursal (Plan de reestructuracién).
En virtud del articulo 684 de la Ley Concursal, el Plan de reestructuracion se presentard
en el siguiente modelo oficial, puesto a disposicion del usuario para su descarga y cumpli-
mentacion.  <https://sedejudicial.justicia.es/-/modelo-oficial-art.-684-ley-concursal-
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dmbito del preconcurso, sin que a estas empresas les esté vedado acudir
al concurso de acreedores. Y, por expresa previsién legal, las referidas
especialidades preconcursales no son aplicables si el deudor tiene la
condicién de microempresa, ya que éstas deben acudir necesariamente
al procedimiento especial del libro tercero de la Ley Concursal.

En efecto, de otro lado, se incorpora el indicado procedimiento
especial obligatorio para aquellos deudores que, en los términos que
determina la legislacién concursal, retinan la condicién de microem-
presa. Asi, el procedimiento especial para microempresas resulta apli-
cable a los deudores personas naturales o juridicas que lleven a cabo
una actividad empresarial o profesional y que retnan las siguientes ca-
racteristicas: haber empleado durante el afio anterior a la solicitud una
media de menos de diez trabajadores (el requisito se entiende cumpli-
do cuando el nimero de horas de trabajo realizadas por el conjunto de
la plantilla es igual o inferior al que habria correspondido a menos de
diez trabajadores a tiempo completo); y tener un volumen de negocio
anual inferior a setecientos mil euros o un pasivo inferior a trescientos
cincuenta mil euros segtn las Gltimas cuentas cerradas en el ejercicio
anterior a la presentacién de la solicitud. Este procedimiento especial,
de cardcter modular, es tnico para estos deudores, ya que las microem-
presas no tienen acceso al concurso de acreedores (libro primero del
texto refundido de la Ley Concursal) ni al preconcurso (libro segundo
del texto refundido de la Ley Concursal). En efecto, el procedimien-
to especial contemplado en el libro tercero del texto refundido de la
Ley Concursal excluye la aplicacién de los libros primero (concurso
de acreedores) y segundo (derecho preconcursal), aunque gran parte
de sus reglas -con algunas especialidades- entroncan con lo estableci-
do en ambos. En consonancia con la exclusién de las microempresas
del concurso y del preconcurso, el procedimiento especial que les es
aplicable tiene un presupuesto objetivo amplio: insolvencia probable
(delimitada en el preconcurso) e insolvencia inminente o insolvencia
actual (determinadas en el concurso de acreedores)!3.

-plan-de-reestructuraci-c3-b3n-?inheritRedirect=true&eredirect=https%3A%2F %
2Fsedejudicial.justicia.es%2Ftramites-y-servicios%3Fp_p_id%3Dcom_mju_sgn-
tj_comcom_portal_search_web_internal_portlet_SearchPortlet%26p_p_lifecycle%-
3D0%26p_p_state%3Dnormal%26p_p_mode%3Dviews.

13 Entre otros, Enrique SANJUAN Y MuRoz, Reestructuracion y liquidacion de
microempresas en crisis, Valencia: Tirant lo Blanch, 2022; Ignacio Tirabo MAaRrTi,
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Este procedimiento especial para microempresas por su flexibili-
dad, simplificacién y cardcter modular permitirfa a éstas, en palabras
del Predambulo de la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del
texto refundido de la Ley Concursal, disponer de un procedimiento
que redujese notablemente los costes fijos -altos- del concurso de acree-
dores. Este procedimiento ha entrado en vigor el 1 de enero de 2023 y
es a partir de entonces cuando podrd valorarse su eficiencia; mientras
ha recibido numerosas criticas, principalmente, por tratarse de un sis-
tema modular mds complejo de lo que probablemente se pretendia y
por reducir la participacién de profesionales e instituciones a aquellos
supuestos en que cumplan una funcién imprescindible, o cuyo coste
sea voluntariamente asumido por las partes.

Desde esa perspectiva, en el Predimbulo de la Ley 16/2022, de 5
de septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley Concursal
se destaca que se introduce un procedimiento de insolvencia unico,
en un doble sentido. De un lado, porque este procedimiento especial
podrd iniciarse tanto en situacién de insolvencia actual o inminente
-propio del concurso de acreedores- como en probabilidad de insol-
vencia -asociado principalmente con el preconcurso-. De otro lado,
porque los deudores que tengan a estos efectos la consideracién legal
de microempresa deberdn obligatoriamente afrontar la insolvencia a
través del procedimiento especial previsto, queddndoles vedado el ac-
ceso al concurso de acreedores y a los instrumentos preconcursales.

Una de las caracteristicas pretendidas para el procedimiento espe-
cial es la sencillez y flexibilidad. Ciertamente, es discutible que el disefio
legal procure un procedimiento sencillo -lo que atin es mds importante
por las limitaciones que se contemplan a la intervencién de profesio-
nales- pero hay que reconocer que se persigue que las microempresas
dispongan de un procedimiento propio, adaptado a sus circunstancias,
que les proporcione la mejor alternativa, en tiempo, coste y resulta-
dos, para afrontar su situaciéon. Ello conlleva un diseno algo comple-
jo -que previsiblemente pretende atenuarse con el uso de formularios
normalizados- en el que el concreto estado de insolvencia en el que se

«El procedimiento especial para microempresas. Una consideracién inicial», Revista
General Insolvencias ¢ Reestructuraciones 3 (2021) 211-253; José ViLa PErez, «El
procedimiento especial de microempresas», Anuario de Derecho Concursal 58 (2023)
monogrifico, 475-510.
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encuentre el deudor microempresa juega un papel relevante, asi como
quien solicita la apertura del procedimiento y su tramitacién'4.

Con cardcter general, al determinar el presupuesto objetivo del
procedimiento especial se dispone que éste serd aplicable a aquellas
microempresas que se encuentren en probabilidad de insolvencia, en
estado de insolvencia inminente o en insolvencia actual'. Esta ampli-
tud pretende poner de manifiesto que el procedimiento es idéneo para
atender cualquiera de estos estados, pero no se actta igual en todos
ellos ni se afrontan con la misma tramitacién. De hecho, ya en esta

determinacién del presupuesto objetivo del procedimiento especial se

14 La Orden JUS/1333/2022, de 28 de diciembre, de condiciones de acceso y
modo de funcionamiento del servicio electrénico, para la cumplimentacién de los
formularios normalizados y de las especificaciones técnicas de la plataforma electrni-
ca de liquidacién de bienes previstas en la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de refor-
ma del texto refundido de la Ley Concursal, tiene por objeto recoger las condiciones
de acceso y modo de funcionamiento del servicio electrénico donde se podrd acceder
y cumplimentar los formularios normalizados en ellos previstos, asi como definir las
especificaciones relativas a la operacién y udilizacion de los servicios prestados por
la plataforma electrénica de liquidacién de bienes procedentes de procedimientos
especiales de liquidacion, en cumplimiento de lo establecido en la disposicion adi-
cional cuarta y el apartado 13 de la disposicién adicional segunda de la Ley 16/2022,
de 5 de septiembre. Por lo que se refiere a los formularios del procedimiento espe-
cial de microempresas vid. <https://www.administraciondejusticia.gob.es/-/servicio-
-electronico-de-microempresas>. En cuanto a la plataforma electrénica de liquida-
cién de bienes, vid. <https://www.administraciondejusticia.gob.es/-/plataforma-
-liquidacion-bienes-1>.

15 En la medida en que el procedimiento especial para microempresas puede
tramitarse como procedimiento de continuacién o como procedimiento de liquida-
cién con o sin transmisién de la empresa en funcionamiento -aunque si al menos el
ochenta y cinco por ciento de los créditos corresponden a acreedores publicos solo
podrd tramitarse como procedimiento de liquidacién- el presupuesto objetivo incide
en la tramitacién seguida. El estado de insolvencia en el procedimiento especial para
microempresas también es relevante a otros efectos, principalmente, cuando ese esta-
do es de insolvencia actual, al que se vinculan efectos y responsabilidades mds severos
que en los estados de insolvencia probable e insolvencia inminente. Asi, ademds de
los relacionados directamente con el procedimiento de continuacién o de liquida-
cién —en este tltimo caso, con o sin transmisién de la empresa en funcionamiento- al
regular las acciones para incrementar el patrimonio a disposicion de los acreedores se
dispone que la accidn rescisoria solo podrd ser presentada en caso de insolvencia actual
del deudor y esta regla, como el resto de las previstas para las acciones rescisorias, se
declara aplicable para el ejercicio de las acciones de responsabilidad contra los admi-
nistradores, liquidadores o auditores de la sociedad deudora cuando se dirijan a exigir
responsabilidad civil.
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precisa el deber del deudor de solicitar la apertura del procedimiento
especial dentro de los dos meses siguientes a la fecha en que hubiere
conocido o debido conocer el estado de insolvencia actual y que el
procedimiento especial de liquidacién sin transmisién de la empresa
en funcionamiento requerird la existencia de insolvencia actual o in-
minente, si lo solicita el deudor, o actual, si lo solicitan legitimados
distintos del deudor!.

16 El procedimiento especial puede, en algunos casos, iniciarse con la comuni-
cacién de la apertura de negociaciones para microempresas. En efecto, cualquier mi-
croempresa puede comunicar al juzgado competente para la declaracién de concurso
la apertura de negociaciones con los acreedores con la finalidad de acordar un plan
de continuacién o una liquidacién con transmisién de empresa en funcionamiento
en el marco de un procedimiento especial, siempre que se encuentre en probabilidad
de insolvencia, insolvencia inminente o insolvencia actual. Teniendo en cuenta que,
transcurridos los tres meses del periodo de negociaciones, el deudor que se encuentre
en situacion de insolvencia actual debe solicitar la apertura del procedimiento especial
dentro de los cinco dias hdbiles siguientes.

Con cardcter general, tanto el deudor como los acreedores solicitantes pueden
optar entre un procedimiento especial de liquidacién o uno de continuacién. A ello
se afiaden los supuestos de conversién. De un lado, los acreedores cuyos créditos
representen mds de la mitad del pasivo podrdn, en cualquier momento, solicitar la
conversion del procedimiento de continuacién en uno de liquidacion sin necesidad
de justificacién adicional, siempre que el deudor se encuentre en insolvencia actual.
De otro lado, los acreedores cuyos créditos representen un veinticinco por ciento del
pasivo podrdn, en cualquier momento, solicitar la conversién de un procedimiento
de continuacién en uno de liquidacién cuando, objetivamente, no exista la posibili-
dad de continuacién de la actividad en el corto y medio plazo. En los dos supuestos,
recibida la solicitud de los acreedores por medio del correspondiente formulario nor-
malizado, se notificard al deudor y al resto de los acreedores que podrén oponerse a la
conversion por motivos tasados - la insuficiencia de la cuantia del pasivo instante de
la conversién en el primer caso y la insuficiencia del pasivo o la posibilidad objetiva
de continuacién en el segundo- y, en ambos casos, el deudor podrd oponerse alegando
que no se encuentra en estado de insolvencia actual. El juez resolverd mediante auto
sobre la conversidn del procedimiento transcurrido el plazo sin que se haya produci-
do oposicién. Cuando el deudor o los acreedores se hayan opuesto, el juez resolverd,
aunque excepcionalmente podrd convocar a las partes a una vista. El juez rechazard
la conversién si, atendiendo a los motivos tasados de oposicidn, se contrasta que no
se han alcanzado las mayorfas requeridas del pasivo o si se acredita objetivamente la
posibilidad de continuacién de la actividad a corto y medio plazo, y, en ambos casos,
cuando quede acreditado que el deudor no se encuentra en estado de insolvencia
actual.
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II. EL COSTE DE LA INSOLVENCIA

1. El coste temporal

Una solucién a la insolvencia que no se retrase en el tiempo tiene
evidentes ventajas en cuanto al coste del procedimiento, la viabilidad
de la empresa o el grado de satisfaccién de los acreedores. Entre otros
objetivos, la Directiva sobre reestructuracién e insolvencia persigue
que las empresas y empresarios viables que se hallen en dificultades
financieras tengan acceso a marcos nacionales efectivos de reestruc-
turacién preventiva que les permitan continuar su actividad y que se
mejore la eficacia de los procedimientos de reestructuracién, en par-
ticular con el fin de reducir su duracién!’. Asi, la Directiva incide en
que la reduccién de la duracién de los procedimientos de reestructura-
cién contribuiria a incrementar los porcentajes de recuperacién de los
acreedores, ya que el paso del tiempo normalmente solo se traduce en
una mayor pérdida de valor del deudor o de su empresa. La conclusién
es incuestionable; un procedimiento largo se traduce en un deterioro
de la situacién —a todos los niveles- que raramente finaliza con éxito.
Con frecuencia, la excesiva duracién de un procedimiento se vincula

17 En sus considerandos la Directiva sobre reestructuracién e insolvencia des-
taca que mejorar estos marcos y los correspondientes procedimientos es necesario
dado que (...) existen diferencias entre los Estados miembros en cuanto al abanico de
procedimientos de que disponen los deudores en dificultades financieras para reestructurar
sus empresas. Algunos Estados miembros tienen una serie limitada de procedimientos que
permiten la reestructuracion de empresas solo en un momento relativamente tardio, en el
marco de procedimientos de insolvencia. En otros Estados miembros, la reestructuracion
es posible en un momento mds temprano, pero los procedimientos disponibles no son tan
eficaces como deberian o son muy formales, en particular porque limitan el recurso a
soluciones extrajudiciales. Las soluciones preventivas son una tendencia creciente en la
normativa en materia de insolvencia. Se tiende a favorecer planteamientos que, a dife-
rencia del cldsico que consiste en la liquidacion de las empresas en dificultades financieras,
tengan por objeto la recuperacion de estas o al menos el rescate de aquellas de sus unidades
que sigan siendo econdmicamente viables. Dicho planteamiento, ademds de aportar otros
beneficios a la economia, a menudo contribuye a mantener los puestos de trabajo o a re-
ducir las pérdidas de puestos de trabajo (...). Por ello, al determinar el objeto y 4mbito
de aplicacién de la Directiva se sefiala que, entre otras, establece normas sobre los
marcos de reestructuracion preventiva disponibles para los deudores en dificultades
financieras cuando la insolvencia sea inminente, con objeto de impedir la insolvencia
y garantizar la viabilidad del deudor y las medidas para aumentar la eficiencia de los
procedimientos de reestructuracién.
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con la autoridad competente para gestionarlo, en particular, cuando
de un proceso judicial se trata, en el que la falta de medios y el respeto
a las garantias jurisdiccionales puede traducirse en una prolongacién
temporal excesiva para alcanzar los fines del proceso!s.

Bajo estas premisas la reestructuracién preventiva que persigue im-
pulsar la Directiva se asienta en la previsién de procedimientos que
ofrezcan a los deudores en dificultades financieras soluciones eficientes

—en coste y en resultados- siempre que exista viabilidad!?. Para ello fija

18 Por ello, insiste la Directiva en que los Estados miembros deben garantizar
que los procedimientos de reestructuracién (también los de insolvencia y exoneracién
de deudas) se tramiten de manera eficiente y répida. Y, a titulo ejemplificativo, sugiere
la creacién de 6rganos jurisdiccionales o salas especializados, o el nombramiento de
jueces especializados de conformidad con la normativa nacional, asi como la concen-
tracién de la jurisdiccién en un nimero limitado de autoridades judiciales o admi-
nistrativas, que constituirfan maneras eficientes de alcanzar los objetivos de seguridad
juridica y efectividad de los procedimientos, aunque reconoce que no debe obligarse
a los Estados miembros a dar prioridad a estos procedimientos sobre otros. En todo
caso, en el articulado la Directiva permite que el marco de reestructuracién preven-
tiva pueda consistir en uno o varios procedimientos, medidas o disposiciones, y que
algunos de ellos puedan desarrollarse en un contexto extrajudicial, sin perjuicio de
cualquier otro marco de reestructuracion previsto en la normativa nacional. Incluso,
los Estados miembros podrdn establecer disposiciones que limiten la actuacién de las
autoridades judiciales o administrativas en un marco de reestructuracion preventiva a
los supuestos en que sea necesario y proporcionado, velando al mismo tiempo porque
los derechos de las partes afectadas y de los interesados estén garantizados.

19 Ta viabilidad ha de ser condicién de los marcos de reestructuracién preven-
tiva, como, en gran medida, es requisito de cualquier procedimiento que pretenda
tener éxito reestructurando o refinanciando las dificultades financieras de un deudor.
La falta de viabilidad no sélo conlleva el mantenimiento artificial de actividades o em-
presas inviables, sino que una reestructuracién sin viabilidad o con serias dudas sobre
la recuperacién de esa viabilidad puede agravar adn mds la situacion, en detrimento
de todos los interesados o afectados. Por ello, la Directiva sobre reestructuracién e
insolvencia contempla que los Estados miembros puedan mantener o introducir una
prueba de viabilidad en virtud de la normativa nacional, siempre que dicha prueba
tenga por finalidad excluir a los deudores que no tengan perspectivas de viabilidad y
que pueda llevarse a cabo sin comprometer los activos de los deudores. Asi, unos ade-
cuados marcos de reestructuracion preventiva se considera que evitardn la insolvencia,
limitando asi la liquidacién innecesaria de empresas viables y maximizardn el valor -en
comparacién con lo que habrian recibido en caso de liquidacién de los activos de la
empresa o en caso de aplicarse la mejor solucidn alternativa en ausencia de un plan
de reestructuracion-. Evitar, por tanto, liquidaciones innecesarias de empresas viables
y maximizar el valor son algunas de las premisas esenciales del moderno Derecho de
la insolvencia, sin perjuicio de que la delimitacién de ambos postulados -viabilidad
y maximizacién del valor- no esté, como es lgico, exenta de evidentes dificultades.
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los objetivos y pautas de los marcos de reestructuracién preventiva que
han de establecer los Estados miembros —sin perjuicio de que pue-
den mantener o introducir en sus ordenamientos juridicos nacionales
marcos de reestructuracion preventiva distintos de los previstos en la
Directiva- y las caracteristicas de estos procedimientos que, en gran
medida, se asientan sobre la base de la adopcién de planes de reestruc-
turacién y sus efectos?’. También, en este dmbito, es relevante, para

20 La Directiva define la reestructuracién como aquellas medidas destinadas a la
reestructuracion de la empresa del deudor que incluyen la modificacion de la composicion,
las condiciones o la estructura de los activos y del pasivo o cualquier otra parte de la estruc-
tura del capital del deudor, como las ventas de activos o de partes de la empresa y, cuando
ast lo disponga la normativa nacional, la venta de la empresa como empresa en funciona-
miento, ast como cualquier cambio operativo necesario o una combinacion de estos elemen-
tos. A partir de ahi, incluye numerosas referencias a los marcos y a los procedimientos
de reestructuracién en sus prolijos considerandos y, en el articulado, centra su Titulo
IT en los marcos de reestructuracion preventiva, incidiendo en su disponibilidad en los
Estados miembros, la facilitacién de las negociaciones, los planes de reestructuracién,
la proteccién de las operaciones relacionadas con la reestructuracién y las obligaciones
de los administradores sociales. Evidentemente, la consecucién de estos objetivos, a
través de procedimientos flexibles y eficientes, requerird también, como destaca la
Directiva, que los Estados miembros garanticen que los miembros de autoridades
judiciales y administrativas que conozcan de estos procedimientos cuenten con una
formacién adecuada y con los conocimientos especializados necesarios para el ejerci-
cio de sus funciones. Dicha formacién y dichos conocimientos especializados pueden
adquirirse también durante el ejercicio de las funciones de miembro de una autoridad
judicial o administrativa o, antes de la asuncién de dichas funciones, durante el ejer-
cicio de otras funciones pertinentes.

Entre otros, Olga AnEDO PENA, «Marcos de reestructuracién preventiva: regu-
lacién», Unién Europea Aranzadi 8-9 (2019); Alberto Diaz MoreNo, «Socios, pla-
nes de reestructuracion y capitalizacién de créditos en la Directiva (u) 2019/1023,
sobre reestructuracién e insolvencia», Anuario de Derecho Concursal 49 (2020) 7-64;
Edorta Erxaranpio HERRERA, «Marcos de reestructuracién preventiva: vectores
ideoldgicos», Unidn Europea Aranzadi 8-9 (2019); Marta FLORES SEGURa, «La prue-
ba del interés superior de los acreedores», Revista de Derecho Mercantil, 318 (2020);
Francisco GARCIMARTIN ALFEREZ, «La Propuesta de Directiva europea sobre reestruc-
turaciones y segunda oportunidad: el arrastre de acreedores disidentes y la llamada
“regla de prioridad absoluta», Anuario de Derecho Concursal 43 (2018) 11-38; Carlos
GOMEz AsensiO, «La Directiva (U) 2019/1023 sobre marcos de reestructuraciéon
preventiva y su futura transposicion al ordenamiento juridico espafoly, Actualidad
Juridica Iberoamericana 12 (2020) 472-511; Inmaculada HErRBOSA MARTINEZ / Cris-
tina Clementina ARENAS ALEGR{A, «La Directiva 2019/1023 sobre reestructuracién e
insolvencia: su repercusion sobre las pequefias y medianas empresas (PYMEs)», Unién
Europea Aranzadi, 8-9 (2019); Maria Isabel HuerTa Viesca, «La Unién Europea
ante la insolvencia: sucinta aproximacién a la novisima Directiva sobre marcos de
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reducir la duracién de los procedimientos, la utilizacién de medios
electrénicos de gestién y comunicacién. Ello permitiria realizar trdmi-
tes y actuaciones de forma rdpida, aunque, légicamente, el uso de los
medios electrénicos se vincula no sélo a la necesaria seguridad de los
mismos, sino también a los requisitos para la participacién de todos
los interesados?!.

La mayor rapidez o celeridad es también uno de los objetivos per-
seguidos por la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto
refundido de la Ley Concursal. Aunque se parte de que la Directiva
2019/1023 impone a los Estados miembros adoptar las medidas nece-
sarias para asegurar que los procedimientos de insolvencia se tramiten
de forma rdpida -y eficiente- también se senala que no determina qué
medidas deben adoptarse para conseguirlo, por lo que corresponde a
cada Estado incorporar aquellas medidas que considere mds adecuadas.
Y es en la valoracién de la experiencia de los concursos de acreedores
en Espana donde se destaca que la rapidez (y la eficiencia) no se ha
alcanzado. El punto de partida es considerar que el preconcurso per-
mite una reestructuracion rdpida y, ademds, libera recursos para lograr

reestructuracién preventiva, segunda oportunidad y medidas para aumentar la efica-
cia de los procedimientos de condonacidn, insolvencia y reestructuracién», en Andrés
SANCHEZ SANTAMARIA, Una contribucion a la europeizacion de la ciencia juridica: estu-
dios sobre la Unidn Europea. Homenaje de la Facultad de Derecho de la Universidad de
Oviedo al profesor Gil Carlos Rodriguez Iglesias, Pamplona, 2019, 573-588; Cayetana
Lapo Castro-RiaL, «Lineas esenciales de la Directivay, Unidn Europea Aranzadi 8-9
(2019); Angel Rojo, «La Propuesta de Directiva sobre reestructuracién preventivar,
Anuario de Derecho Concursal 42 (2017) 99-111; Alberto Taria HErMiDA, «El nuevo
marco europeo para la reestructuracion empresarial ante la megacrisis del Covid-19:
la Directiva (Ug) 2019/1023 sobre reestructuracién e insolvencia», La Ley Unién Eu-
ropea 89 (2021); Ipem, «Decdlogo del nuevo marco europeo para la reestructuracién
empresarial ante la megacrisis del Covid-19: la Directiva (UE) 2019/1023 sobre rees-
tructuracion e insolvencia», Diario La Ley 9793 (2021).

21 La Directiva establece que los Estados miembros velardan por que, en los procedi-
mientos de reestructuracion, insolvencia y exoneracion de deudas, las partes en el procedi-
miento, el administrador concursaly la autoridad judicial o administrativa puedan llevar
a cabo por medios electrénicos de comunicacion, incluso en situaciones transfronterizas, al
menos las siguientes acciones: a) la reclamacion de créditos; b) la presentacion de planes de
reestructuracion o reembolso; c) notificaciones a los acreedores; d) la presentacién de im-
pugnaciones y recursos. Aunque, no hay que olvidar que en los plazos de incorporacién
de la Directiva se excepcionan las disposiciones necesarias para dar cumplimiento al
articulo 28 (utilizacién de medios electrénicos de comunicacién), letras @), 6) y ¢
que se adoptardn y publicardn a mds tardar el 17 de julio de 2024 y letra d) que se
adoptardn y publicardn a més tardar el 17 de julio de 2026.
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una gestién mds ripida de los concursos de acreedores: los instrumentos
preconcursales eficaces incrementan la eficiencia del sistema de insolvencia
de forma directa, al posibilitar una reestructuracion temprana y rdpida,
pero también de forma indirecta, al liberar recursos administrativos y
descongestionar el procedimiento concursal, permitiendo asi una gestion
mds rdpida de los concursos. A partir de ahi, se incorporan diversas mo-
dificaciones en el proceso concursal para agilizarlo -los concursos de
acreedores son demasiado largos- e incrementar su eficiencia, a través
de la reduccién de lo que identifica como exceso de procesalismo y
de judicialismo: reduccién de trdmites, conexién de plazos y reformu-
lacién de las decisiones judiciales y de aquellas que puede adoptar la
administracién concursal.

En fin, igualmente han de tenerse en cuenta las diversas medidas
de celeridad incorporadas en el procedimiento especial para microem-
presas, que se concibe como un instrumento rdpido. De hecho, se par-
te de que se establecen dos itinerarios posibles, ambos caracterizados
por su celeridad: una liquidacién ripida (fast-track) o un procedimiento
de continuacion de rdpida gestion y flexible.

2. El coste econémico

Es evidente que el coste econémico de los procedimientos de insol-
vencia debe ser proporcional a las funciones que procura. La cuestién
no es sencilla de concretar, sobre todo en lo que se refiere a los costes
derivados de la intervencién de profesionales que es, sin duda, uno de
los aspectos de mayor repercusién en el coste econémico. En todo caso,
se aprecia una clara evolucién hacia procedimientos de insolvencia en
los que no siempre es obligatorio el nombramiento de un profesional
(por ejemplo, en la legislacién concursal espanola asi sucede en el pro-
cedimiento especial para microempresas y en el preconcurso) y cuando
este nombramiento se produce se incrementan el nimero de supuestos
en los que son los proponentes -o los acreedores o parte de ellos- quie-
nes deben asumir, al menos inicialmente, el coste de la intervencién
de profesionales (tendencia que no sélo se aprecia en el preconcurso
o en procedimientos dirigidos a pequefias y medianas empresas, sino
también en el propio concurso de acreedores).

En esta linea, en el dmbito del derecho preconcursal los procedi-
mientos de reestructuracién evolucionan hacia un modelo en el que
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no siempre es obligatorio el nombramiento de profesional y en otros
supuestos éste es propuesto por las partes y son los proponentes quie-
nes asumen su coste, sin perjuicio de que posteriormente pueda reper-
cutirse. Asi, en la medida en que en la reestructuracién preventiva que
contempla la Directiva europea se parte de no “desapoderar” al deudor,
ésta considera que el nombramiento de un administrador en materia
de reestructuracién no debe ser siempre obligatorio —dependerd de las
concretas circunstancias de cada caso, aunque los Estados pueden con-
siderarlo obligatorio en determinadas circunstancias- para evitar costes
innecesarios. En otros supuestos, en concreto cuando es una mayoria
de acreedores quien solicite el nombramiento, se prevé que sean los
acreedores quienes asumen los costes y honorarios del administrador
en materia de reestructuracién. En consonancia con ello, en la norma-
tiva concursal espafola se introduce la figura del experto en reestruc-
turacién, regulando aspectos relativos a su nombramiento y estatuto.
En los que el texto refundido de la Ley Concursal considera nombra-
mientos obligatorios de experto se dispone que lo soliciten acreedores
que representen mds del cincuenta por ciento del pasivo que, en el momento
de la solicitud, pudiera quedar afectado por el plan de reestructuracion.
En la solicitud, los acreedores, o algunos de ellos, deberdn asumir expresa-
mente la obligacion de satisfacer la retribucion del experto. La asuncién de
la obligacion de pago quedard sin efecto si en el plan de reestructuracion
homologado por el juez se previera expresamente que la retribucion del
experto fuera a cargo del deudor. Debe entenderse que el nombramiento
es obligatorio porque no queda a la discrecionalidad judicial -como
sucede en otros supuestos- considerar y motivar la necesariedad de este
nombramiento, sino que el juez debe proceder en todo caso al nom-
bramiento, si el propuesto cumple las condiciones, experiencia y requi-
sitos legales para el desempeno. Lo que se prevé, es evidente, es que los
acreedores puedan instar este nombramiento, pero nada mds de forma
adicional. También los acreedores pueden solicitar el nombramiento
de experto en otro supuesto -que la normativa concursal califica como
especial- en el que es menor el pasivo que han de detentar, pero en
el que la decisién final sobre la necesariedad del experto correspon-
de al juez: si no hubiera sido nombrado experto en la reestructuracion,
los acreedores que representen, al menos, el treinta y cinco por ciento del
pasivo que, en el momento de la solicitud, pudiera quedar afectado por el
plan de reestructuracion, podrdn solicitar al juez el nombramiento de uno
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determinado, razonando en la solicitud las circunstancias concurrentes en
el caso para que sea necesario ese nombramiento. En este supuesto -en el
que también han de asumir la obligacién de satisfacer la retribucién
del experto, aunque igualmente quedard sin efecto si en el plan de
reestructuraciéon homologado por el juez se previera expresamente que
la retribucién del experto fuera a cargo del deudor- el juez dard trasla-
do al deudor de la solicitud de los acreedores por plazo de dos dias, quien
podrd oponerse al nombramiento razonando que no es necesario o que no
resine las condiciones para el ejercicio del cargo. Igualmente, podrin soli-
citar el nombramiento de un experto distinto, en cuyo caso deberd asumir
expresamente la obligacion de satisfacer la retribucion del que proponga.
Y es el juez quien, mediante auto, finalmente decidird si atendiendo a
las circunstancias del caso, procede o no el nombramiento solicitado y, en
caso afirmativo, procederd al nombramiento del experto propuesto por los
acreedores. Como en el caso del nombramiento obligatorio, es evidente
que los acreedores pueden solicitar al juez también en este supuesto es-
pecial el nombramiento de experto, pero nada mds tampoco de forma
adicional. Los referidos supuestos de nombramiento a solicitud de los
acreedores que detenten el pasivo minimo previsto se completan con
la posibilidad de sustitucién del experto. En este caso, los acreedores
que representen mds del cincuenta por ciento del pasivo que, en el
momento de la solicitud, pudiera quedar afectado por el plan de rees-
tructuracién pueden pedir al juez la sustitucién del experto nombrado
a solicitud del deudor o, en su caso, de una minoria de acreedores
(reiterando la exigencia de compromiso expreso de los acreedores, o de
algunos de ellos, de satisfacer la retribucién del experto; asuncién de la
obligacién de pago que quedard sin efecto si, en el plan de reestructura-
cién homologado por el juez, se previera expresamente que la retribu-
cién del experto sustituto fuera a cargo del deudor). En este supuesto,
la diccién legal se limita a sefalar que el juez acordard la sustitucién
mediante auto -que podrd impugnarse- sin precisar si dicha sustitucién
debe acordarla de forma obligatoria.

Mientras, en el concurso de acreedores, la Directiva europea se li-
mita a exigir que los Estados miembros velen por que la retribucién de
los administradores concursales se rija por normas que estén en conso-
nancia con el objetivo de conseguir una resolucién eficiente de los pro-
cedimientos. Las consideraciones que pueden realizarse a la relacién
entre las funciones y el coste de los profesionales son bien conocidas en
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el proceso evolutivo de la legislacién concursal espafiola??. En efecto,
en el modelo de administracién concursal del derecho espanol —pen-
diente atn de desarrollo- ha tenido gran impacto esta cuestién. Sin
entrar en cuestiones de evolucién legislativa y del necesario y pen-
diente desarrollo reglamentario?3, cabe destacar que en el marco de la

22 La Sentencia del Tribunal Supremo 459/2016, Sala Civil, de 5 de julio de
2016, al tratar la modulacién de los honorarios de la administracién concursal, senala
que (...) 1. Una de las caracteristicas que debe informar cualquier procedimiento concur-
sal es que el coste del propio procedimiento sea ajustado al objetivo principal que se persi-
gue, la mayor y mds equitativa satisfaccion de los acreedores ordinarios, lo que no puede
producirse si dicho coste es tan elevado que consuma buena parte de los —por definicion
escasos— recursos que existen para lograr esa satisfaccion. Cuestion que no es nueva y que
ya preocupaba con la anterior legislacion, puesto que las entonces denominadas «deudas de
la masa» repercutian sobre los créditos contra el quebrado, hasta el punto de poder llegar a
hacerlos totalmente incobrables, en el caso de que los bienes no fueran bastantes para cubrir
su importe (véanse las sentencias de esta Sala de 18 de diciembre de 1952, 2 de octubre de
1953 y 8 de julio de 1955). Y aunque, ciertamente, son varios los aspectos de la legislacion
concursal que dificultan esa finalidad de satisfaccion de los acreedores concursales, uno de
los que mayor impacto tiene en el coste del concurso es el de las retribuciones que perciben
los profesionales que intervienen a lo largo del proceso. 2. En el dmbito legislativo ya se ha
tomado conciencia del problema y ha habido varias reformas tendentes a esta reduccion
de costes, que si bien son posteriores a la fecha de nombramiento del recurrente como
administrador concursal, sirven de orientacion para la resolucion del recurso. En lo que
respecta a los honorarios de los profesionales integrantes de la administracién concursal, el
Real Decreto-Ley 3/2009, de 27 de marzo, de medidas urgentes en materia tributaria,
financiera y concursal ante la evolucion de la situacién econdémica, reformé el régimen de
la retribucion de la administracion concursal, aunque parcialmente quedara pendiente
de una norma reglamentaria. Para ello, fijé las reglas a las que debia ajustarse el arancel
de derechos de los administradores concursales, imputé los honorarios de los expertos inde-
pendientes a la retribucidn de la administracién concursal y, respecto a la determinacion
de las actuaciones del letrado administrador concursal que deben entenderse incluidas en
esa condicion, establecié que la direccion técnica de los recursos e incidentes se entenderd
incluida en sus funciones. A su vez, el predmbulo del Real Decreto-ley 5/2010, de 31 de
marzo, por el que se amplia la vigencia de determinadas medidas econdmicas de cardcter
temporal, dice: «[e]l fundamento de la Ley concursal es garantizar el cobro de sus créditos
a los acreedores, bajo el principio de la «par conditio creditorum». El trabajo de todos los
profesionales implicados en los procesos concursales es esencial para ral fin, pero su remune-
racion debe ajustarse a los servicios realmente desemperiados y en todo caso a unos limites
que garanticen que la masa no se reduce de tal manera que frustre el objetivo final del
cobro por los acreedores. Con el Real Decreto-ley 3/2009 se fijaron una serie de reglas para
la remuneracion de la administracion concursal basadas en los principios de efectividad y
limitacion» ( . )

23 El 1 de septiembre de 2020 entré en vigor el texto refundido de la Ley Con-
cursal que aprobé el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo. Sin embargo, la
regularizacidn, aclaracién y armonizacién que persigue este texto no alcanza a todas
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eficiencia que persigue la Directiva comunitaria, y que desde hace tiem-
po también busca la legislacién concursal espafola, la Ley 16/2022, de
5 de septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley Concursal
también invoca la eficiencia como una de las reglas a la que habrd de
ajustarse el arancel que determine la retribucién de la administracién
concursal. En palabras de la Exposicién de Motivos de la reforma con-
cursal: la Directiva establece previsiones relativas a los mecanismos necesa-
rios para relacionar retribucion y eficiencia, conflicto de intereses y super-
vision del ejercicio del cargo por parte del administrador concursal. Con el
Jfin de fomentar la celeridad y agilidad del procedimiento, se entiende que
la eficiencia debe ser promovida no solo por reducciones a la retribucion
sino también con incentivos a la pronta resolucion de los tramites. La regla
no es novedosa, aunque si se altera su redaccién. Asi, la legislacién
concursal espafiola, consolida el arancel con cargo a la masa como el
sistema elegido para fijar la retribucién de la administracién concursal,
sujeto a una serie de reglas necesarias (exclusividad, limitacién, dura-
cién del concurso y eficiencia). A partir de ahi, aclara cuestiones referi-
das al orden de pago de los honorarios de la administracién concursal,
en particular, en los supuestos de insuficiencia de masa sobrevenida,
al considerar imprescindible para la liquidacién la retribucién de la
administracién concursal durante la fase de liquidacién. En efecto, se
incide en que se han introducido algunas normas que tratan de evitar

las previsiones de la legislacién concursal. El Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5
de mayo —tras incidir en su necesidad el preceptivo Dictamen del Consejo de Esta-
do- incluye una disposicién transitoria tinica que deja pendiente de entrada en vigor,
entre otros aspectos, el referido a la retribucién de la administracién concursal, que
continda reguldndose por las reglas previstas tras la reforma de la legislacién concursal
por la Ley 38/2011, de 10 de octubre. La Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de refor-
ma del texto refundido de la Ley Concursal proyecta un plazo mdximo de seis meses
desde su entrada en vigor (26 de septiembre de 2022) para aprobar el Reglamento
de la administracién concursal. Hasta que se produzca ese desarrollo reglamentario
se establece un régimen transitorio que se limita a mantener en vigor lo que existe
en la actualidad: en tnro no se apruebe por el Gobierno, conforme a la disposicion final
decimotercera, el Reglamento de la administracion concursal en el que se establecerd el
acceso a la actividad, el nombramiento de los administradores concursales y su retribucién,
continuardn resultando de aplicacion la disposicion transitoria sinica del Real Decreto Le-
gislativo 1/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley Concur-
sal, asi como, en materia de arancel, la disposicion transitoria tercera de la Ley 25/2015,
de 28 de julio, de mecanismo de sequnda oportunidad, reduccion de la carga financiera y
otras medidas de orden social.
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pronunciamientos judiciales en materias tradicionalmente conflictivas,
entre las que se incluye, en caso de insuficiencia de la masa activa, la
declaracién de que tiene la consideracién de crédito imprescindible
para la liquidacién la retribucién de la administracién concursal en
esta fase. Pero, sobre todo, adopta previsiones que tienden a trasladar a
los acreedores -o a algunos acreedores, atendiendo a su legitimacién y
actuacion- el coste de estos honorarios; en determinadas situaciones o
actuaciones la retribucién de la administracién concursal fijada confor-
me a las reglas del arancel no se asumird por la masa, sino que serdn los
acreedores, o con mayor precisién los legitimados que asi lo decidan,
los que deberdn asumir este coste. Asi sucede en los supuestos de de-
claracién de concurso sin masa. Tras la reforma del texto refundido de
la Ley Concursal, las previsiones legales establecidas para la conclusién
del concurso por insuficiencia de la masa activa simultdnea a la decla-
racién del concurso (el llamado concurso exprés) han sido suprimidas,
de forma que esta situacién no se regula ya en sede de conclusién del
concurso, sino en la de declaracién del concurso. El cambio es mu-
cho mds que sistemdtico porque como destaca el Predmbulo de la Ley
16/2022 se sustituyen los concursos que nacen y fenecen al mismo tiempo
por un sistema mds abierto al control de los acreedores que, al solicitar la
declaraciéon de concurso, habrian de asumir la retribucién de la admi-

nistracién concursal?4.

24 Se introduce en el texto refundido de la Ley Concursal una nueva seccién -la
42, en el capitulo V del titulo I del libro primero- bajo la rtbrica de la declaracién de
concurso sin masa. Ello supone un nuevo régimen legal para esta situacién en el que
se considera que existe concurso sin masa cuando concurran los supuestos siguientes
por este orden: a) El concursado carezca de bienes y derechos que sean legalmente
embargables; b) El coste de realizacidn de los bienes y derechos del concursado fuera
manifiestamente desproporcionado respecto al previsible valor venal; ¢) Los bienes y
derechos del concursado libres de cargas fueran de valor inferior al previsible coste del
procedimiento; y d) Los gravdimenes y las cargas existentes sobre los bienes y derechos
del concursado lo sean por importe superior al valor de mercado de esos bienes y dere-
chos. A partir de ahi, se fijan las especialidades de la declaracién de concurso sin masa,
de forma que si concurren los supuestos previamente delimitados como concurso sin
masa, el juez dictard auto declarando el concurso de acreedores, con expresién del
pasivo que resulte de la documentacién, sin mds pronunciamientos, ordenando la
remisién telemdtica al Boletin Oficial del Estado para su publicacién en el suplemen-
to del tablén edictal judicial Gnico y la publicacidn en el Registro publico concursal
con llamamiento al acreedor o a los acreedores que representen, al menos, el cinco
por ciento del pasivo a fin de que, en el plazo de quince dias a contar del siguiente
a la publicacién del edicto, puedan solicitar el nombramiento de un administrador
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3. El coste reputacional

El coste reputacional que supone para el deudor quedar sujeto a un
procedimiento de insolvencia continda siendo, en algunos supuestos,

concursal para que presente informe razonado y documentado sobre si existen indicios
suficientes: de que el deudor hubiera realizado actos perjudiciales para la masa activa
que sean rescindibles; o para el ejercicio de la accién social de responsabilidad contra
los administradores o liquidadores, de derecho o de hecho, de la persona juridica
concursada, o contra la persona natural designada por la persona juridica administra-
dora para el ejercicio permanente de las funciones propias del cargo de administrador
persona juridica y contra la persona, cualquiera que sea su denominacién, que tenga
atribuidas facultades de mds alta direccién de la sociedad cuando no exista delegacién
permanente de facultades del consejo en uno o varios consejeros delegados; o para
que el concurso pueda ser calificado de culpable. De estas especialidades -y de la que
se afiade relativa a que el auto de declaracién de concurso, en caso de que el deudor
fuera empleador, se notificard a la representacién legal de las personas trabajadoras-
interesa destacar la referida a la solicitud que el acreedor o acreedores, que representen
al menos el cinco por ciento del pasivo, pueden realizar para el nombramiento de
administrador concursal. Si nadie formula esa solicitud en plazo, el deudor persona
natural puede presentar solicitud de exoneracién del pasivo insatisfecho. Ahora bien,
si, dentro del plazo, el acreedor o acreedores que representen al menos el cinco por
ciento del pasivo formulara solicitud de nombramiento de administrador concursal
para que emita el indicado informe, el juez procederd al nombramiento mediante
auto para que, en el plazo de un mes a contar desde la aceptacién, emita el informe so-
licitado. Y se establece expresamente que en ese mismo auto se fijard la retribucién del
administrador por la emisién del informe encomendado, cuya satisfaccién correspon-
derd al acreedor o acreedores que lo hubieran solicitado, aunque la previsién legal no
determina los criterios para fijar el importe de la retribucién por este informe, lo que
propicia que puedan sostenerse diversas interpretaciones (vid. Encuentro de la juris-
diccion mercantil de Andalucia, Concursos sin masa, Granada 10 y 11 de noviembre de
2022). En todo caso, en los concursos sin masa el nombramiento de la administracién
concursal para la elaboracién del referido informe debe solicitarse por los acreedores
legitimados para ello y la retribucién por el mismo corresponde al solicitante o soli-
citantes. Para la elaboracién de este informe se prevé que el deudor debe facilitar de
inmediato toda la informacién que le sea requerida por el administrador concursal. Si
en dicho informe el administrador concursal aprecia la existencia de los indicios sufi-
cientes para el ¢jercicio de acciones de reintegracion, responsabilidad o calificacion, el
juez dictard auto complementario con los demds pronunciamientos de la declaracién
de concurso y apertura de la fase de liquidacion de la masa activa, continuando el
procedimiento. Se anade, en fin, que el administrador concursal deberd ejercitar las
acciones rescisorias y las acciones sociales de responsabilidad antes de que transcurran
dos meses a contar desde la presentacién del informe. Si no lo hiciera, el acreedor o
los acreedores que hubieran solicitado el nombramiento de administrador concursal
estardn legitimados para el ejercicio de esas acciones dentro de los dos meses siguien-
tes. El régimen de las costas y de los gastos serd el establecido en el texto refundido de
la Ley Concursal para los casos de ejercicio subsidiario de acciones por los acreedores.
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relevante. En efecto, la insolvencia tiene a menudo repercusiones socia-
les y reputacionales -el estigma social- que conforman un importante
desincentivo. Ciertamente, este coste reputacional es mayor en los pro-
cesos concursales que en los procedimientos preconcursales, pero ello
no significa que estos tltimos sean totalmente ajenos a esta cuestion,
tanto por las consecuencias negativas que se mantienen vinculadas con
los deudores que se encuentran en dificultades financieras —que aun-
que van progresivamente reduciéndose no han terminado de desapa-
recer por completo- como por el hecho de que la prolongacién de un
procedimiento de reestructuracién pueda terminar por afectar negati-
vamente al deudor y a su actividad. De ahi la relevancia de asegurar,
siempre que sea posible, el funcionamiento ordinario de la actividad
del empresario durante el curso de las negociaciones y la celeridad en
la conclusién de éstas?.

En el derecho concursal espanol la declaracién en concurso de
acreedores, por si sola, no implica represion o estigma del deudor —por
eso ya la Exposicién de Motivos de la derogada Ley Concursal de 2003

25 El no desapoderamiento del deudor en el 4mbito de los mecanismos precon-
cursales es una de las caracteristicas que la Directiva sobre reestructuracion e insol-
vencia considera vinculadas a la idoneidad de estas alternativas preconcursales y que
acoge la reforma del texto refundido de la Ley Concursal. En efecto, el desapodera-
miento del deudor se produce en el proceso concursal, mientras que en el preconcurso
se parte de que no hay este desapoderamiento. La manifestacién del texto refundido
de la Ley Concursal es clara a este respecto. Lo es cuando regula el primero de esos
mecanismos preconcursales, la comunicacién de negociaciones con los acreedores,
que no hay que olvidar que su fin es alcanzar un plan de reestructuracién y que deja a
iniciativa del deudor. Es el deudor, persona natural o juridica, el que puede comunicar
al juzgado competente para la declaracién del concurso la existencia de negociaciones
con sus acreedores, o la intencién de iniciarlas de inmediato, para alcanzar un plan de
reestructuracién que permita superar la situacion en que se encuentra, tanto en caso
de probabilidad de insolvencia o de insolvencia inminente, como en caso de insolven-
cia actual mientras no se haya admitido a trdmite solicitud de declaracién de concurso
necesario. Esta facultad del deudor, en caso de persona juridica, compete al érgano de
administracién que, en esta comunicacién, puede también solicitar el nombramiento
de experto en la reestructuracién. En efecto, se dispone que la comunicacion no tiene
efecto alguno sobre las facultades de administracién y disposicién sobre los bienes y
derechos que integran el patrimonio del deudor. Es mds, se puntualiza que el nom-
bramiento por el juez de un experto en la reestructuracién, cuando proceda, tampoco
tendrd efecto alguno sobre las facultades de administracién y disposicién sobre los
bienes y derechos que integren el patrimonio del deudor. Esta tltima afirmacién debe
considerarse extensiva a todos los supuestos en los que el juez nombra un experto en
la reestructuracién.
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hablaba de la desaparicién del cardcter represivo de la insolvencia mer-
cantil- pero no ha de olvidarse que el concurso de acreedores mantiene
la seccién de calificaciéon -e incluso una calificacién abreviada en el
procedimiento especial para microempresas cuando la solucién es la
liquidacién y los legitimados para ello lo solicitan de manera justifica-
da- entre cuyos fines se encuentra sancionar civilmente determinadas
conductas?®. Como sefiala el Preimbulo de la Ley 16/2022, de 5 de
septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley Concursal, la
Directiva sobre reestructuracién e insolvencia no contiene previsiones
especificas en materia de calificacion del concurso, dado que se trata de una
institucion que no tiene reflejo en el resto de los ordenamientos juridicos de
nuestro entorno, en los que, por el contrario, se encuentra muy desarrollado
el Derecho penal de la insolvencia, con funciones parcialmente semejantes
a las de la calificacion®” . La legislacién concursal espaiola si mantiene la

26 La Sentencia del Juzgado de lo Mercantil ndm. 1 de Alicante de 1 de sep-
tiembre de 2010 destaca que /a seccidn de calificacion no es un proceso de investigacion
general acerca de la actuacion econdmica de la concursada o de las personas afectadas por
la calificacidn, ni sobre la certeza o inexactitud de las causas que dan lugar a la declaracion
de concurso, sino que se dirige a dilucidar si se han llevado a cabo hechos que tienen encaje
en alguna de las hipdtesis legales de calificacion de concurso culpable, bien en la general
(...), bien en las especificas (...). Y la Sentencia del Juzgado de lo Mercantil nim. 6 de
Madrid de 30 de junio de 2011 indica que e/ legislador no atribuye a la situacion de in-
solvencia un cardcter peyorativo, negativo o perjudicial que pueda justificar por si sola una
reaccidn sancionatoria. El régimen sancionador encuentra su justificacion y fundamento
en la propia conducta (desvalor de la accion) del deudor comiin (dolo y culpa grave) y en el
resultado (desvalor del resultado) consistente en el agravamiento o causacion del estado de
insolvencia. Ast, el criterio legal de atribucion de responsabilidad no se fundamenta en la
insolvencia (...), sino en la conducta activa u omisiva del deudor respecto a la produccién
0 agravacién de la misma.

27 Al impacto de la seccién de calificacién se refiere la Sentencia del Tribunal
Supremo 254/2019 de 7 de mayo, en la que se plantea un supuesto en el que una
entidad bancaria interpone demanda de proteccién jurisdiccional civil del derecho
al honor contra los periodistas que escribieron varios articulos que la entidad con-
sidera que constituyen una intromisién ilegitima en su honor y contra la editora -y
su director- del periédico digital que los publicd. Un primer articulo versaba sobre
las cuentas anuales presentadas por la entidad en un concreto ejercicio econdmico;
los otros, sobre la implicacién de otra entidad bancaria, posteriormente integrada en
ella, en actividades de blanqueo de capitales y de alzamiento de bienes en una socie-
dad que se encontraba en concurso. Tanto el Juzgado de Primera Instancia como la
Audiencia Provincial, ante la que se recurrié, consideraron que la conducta de los de-
mandados estaba amparada por el ejercicio legitimo de las libertades de informacién
y, en menor medida, de expresién, puesto que se informé sobre hechos de relevancia
publica, de manera veraz, en el sentido que a este requisito otorgan tanto el Tribunal
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Constitucional como el Tribunal Supremo, y no se realizaron juicios de valor inju-
riosos. La entidad bancaria interpuso recurso de casacién contra la sentencia de la
Audiencia Provincial, basado en dos motivos, en los que circunscribe su impugnacion
a las informaciones que le imputan comportamientos delictivos y a la que le atribuyé
haber realizado “contabilidad creativa” en la elaboracién de las cuentas anuales de
un concreto ejercicio econémico. Centrdndonos en el primer motivo del recurso de
casacion, la entidad bancaria denuncia que la sentencia de la Audiencia Provincial
ha infringido los articulos 18.1 y 20.4 de la Constitucién y el articulo 1 de la Ley
Orgdnica 1/1982, de 5 de mayo, sobre proteccién civil del derecho al honor, a la inti-
midad personal y familiar y a la propia imagen, asi como la jurisprudencia relativa al
juicio de ponderacidn, al calificar juridicamente como no lesivas del derecho al honor
algunas expresiones que la propia sentencia admite como “inadecuadas”, como la que
afirma que a la entidad bancaria “se le considera culpable y cémplice de delitos”. En el
desarrollo del motivo se alega que para que las noticias que atribuyen comportamien-
tos delictivos puedan ampararse en el legitimo ejercicio de la libertad de informacién,
se exige que dicha imputacién delictiva sea veraz. Sin embargo, en el caso enjuiciado,
la inexactitud que la Audiencia Provincial imputa al periodista versaria sobre una
cuestién sustancial en el contenido de la noticia. Dice la recurrente que “el periodista
transformé deliberadamente en una “investigacién” del sepBLAC por la “implicacién
de otro banco en un delito de lavado de dinero negro” de cuyos delitos la entidad ban-
caria seria “cémplice y culpable”, lo que no era mds que la respuesta del sEpBLAC a una
solicitud de prueba planteada por la administracién concursal ante un Juzgado de lo
Mercantil en una pieza de calificacién de un proceso concursal de naturaleza civil, no
penal”, pues “la tnica potencial responsabilidad del referido banco serfa en el marco
de dicho procedimiento concursal y que ésta serfa meramente econémica (“indemni-
zar por los dafos y perjuicios causados”), nunca penal (“cémplice y culpable de deli-
tos”)”. La recurrente también alega que no puede considerarse una “mera inexactitud”
lo acaecido con las informaciones sobre las reuniones entre el sepBLAC y la entidad
bancaria; y que el periodista no observé la diligencia exigible pues solo se puso en con-
tacto con el abogado de la entidad bancaria en el procedimiento concursal. Respecto
a este primer motivo del recurso de casacion, la Sentencia del Tribunal Supremo de 7
de mayo de 2019 entiende que la Audiencia Provincial ha aplicado correctamente la
jurisprudencia tanto del Tribunal Constitucional como del Tribunal Supremo relativa
a la ponderacién que es necesario realizar cuando entran en conflicto las libertades de
informacién y de expresién y el derecho al honor. Asi, se considera que para realizar
esa ponderacién no pueden tomarse en consideracién aisladamente algunas frases o
expresiones de los articulos periodisticos. Y tampoco pueden contemplarse aspectos
aislados de los hechos que son objeto de los articulos periodisticos para determinar el
interés publico de la cuestion objeto de la informacién y el cumplimiento del requisi-
to de la veracidad de la informacién. En este sentido, sintetizando los hechos relevan-
tes descritos por la Audiencia Provincial, se destaca que en un proceso concursal tanto
la administracién concursal como el Ministerio Fiscal habfan solicitado la calificacién
del concurso como culpable y que la primera solicité que el banco, hoy integrado en
la entidad bancaria recurrente, fuera declarado cémplice.

Y, se indica que, aunque es cierto que un proceso concursal no es un proceso
penal, también es cierto que la seccidn de calificacién de un proceso concursal tiene
un aspecto sancionatorio y que algunas de las causas por las que un concurso puede
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calificarse como culpable pueden ser constitutivas también de una infraccién penal. Y
asi sucedia, al menos indiciariamente, en el proceso concursal sobre el que versaba la
informacidn, en el que se acusaba al administrador social de haber distraido una eleva-
da cantidad de dinero del patrimonio social mediante disposiciones en efectivo y me-
diante cheques al portador, lo que podia constituir también un delito de blanqueo de
capitales. En la comunicacién que el organismo encargado de prevenir el blanqueo de
capitales -el sEPBLAC- remiti6 al juzgado, se manifesté que el banco -posteriormente
integrado en la entidad bancaria recurrente- debié haber informado de tal conducta al
citado organismo. Y la administracién concursal solicitd, por tales hechos, que dicho
banco fuera declarado cémplice en la sentencia que calificara el concurso como cul-
pable. Asimismo, lo acontecido con la sociedad concursada (el alzamiento de bienes
en perjuicio de los acreedores y el blanqueo de capitales) era objeto de un proceso
penal. En definitiva, se considera que pese a haber incurrido en imprecisiones, la
esencia de la informacidn facilitada por el periddico sobre estos hechos no podia ser
calificada de inveraz: se habfa producido una conducta presuntamente delictiva, que
era objeto de un proceso penal; el banco incumplié su obligacién de informar de la
misma al organismo encargado de prevenir el blanqueo de capitales; y en la seccién
de calificacién del concurso en el que esa conducta era alegada por la administracién
concursal y el Ministerio Fiscal como determinante del cardcter culpable del concur-
so, la administracién concursal habia solicitado que el banco fuera declarado cém-
plice. Habida cuenta de que el periodista habia tenido acceso a los documentos del
proceso concursal en que se reflejaban estos hechos y habia consultado con el abogado
que defendia a la entidad bancaria en dicho proceso, tampoco se entiende que pueda
hablarse de falta de diligencia en la averiguacién de los hechos. Y teniendo en cuenta
que estd reconocida la existencia de reuniones entre el SEPBLAC, organismo supervisor
en la prevencion del blanqueo de capitales, y responsables de la entidad bancaria, la
formulacién de hipétesis razonables por parte del periodista sobre el alcance de estas
reuniones (que la entidad bancaria habia sido convocada por el sepBLAC y que este
habia hecho a la entidad bancaria objetivo prioritario de sus investigaciones) estd
amparada por el legitimo ejercicio de la libertad de prensa, pues es incompatible con
esta libertad impedir que se formulen razonadamente conjeturas (stc 171/1990, de
12 de noviembre y sts 437/2015, Sala Primera, de 2 de septiembre). A este respecto,
se sefiala que si en la investigacién de hechos tan graves como los que afectan al blan-
queo de capitales, y en la publicacién del resultado de esa investigacién, para que su
conducta no se considere ilegitima y vulneradora del derecho al honor, se exigiera a
los medios de informacién un rigor y exactitud absolutos, se cercenarfa gravemente
la libertad de prensa, en un modo incompatible con las exigencias que se derivan
del articulo 20.1.a y d de la Constitucién y 10 del Convenio Europeo de Derechos
Humanos. Las libertades de expresién e informacién no constituyen simples derechos
de libertad, que reclaman la ausencia de intromisiones de las autoridades estatales en
el proceso de comunicacién. Son también garantia de una institucién politica funda-
mental, la opinién publica libre, indisolublemente ligada con el pluralismo politico,
que es un valor fundamental y un requisito del funcionamiento del Estado demo-
cratico. Para que el ciudadano pueda formar libremente sus opiniones y participar
de modo responsable en los asuntos publicos, ha de ser también informado amplia-
mente de modo que pueda ponderar opiniones diversas e incluso contrapuestas. En
definitiva, se considera que concurriendo el requisito de la relevancia publica de la



El coste de los procedimientos de insolvencia ¢ 55

seccién de calificaciéon en el concurso de acreedores -de hecho, no sélo
la mantiene, sino que tras su reforma amplia los supuestos de aper-
tura- y parece indiscutible que la seccién de calificacion tiene efectos
importantes sobre el deudor?8.
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Resumo: A 'L 9/2022, de 11 de abril, trouxe consigo vérias altera-
¢oes ao regime do PER. Entre elas destacam-se, por exemplo, as relati-
vas a suspensdo das medidas de execugdo de que trata o artigo 17.°-E
do cIre. As modificacdes que o preceito sofreu ficam a dever-se, em
grande medida, a necessidade de transpor a Diretiva (ur) 2017/1023.
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do plano de recuperagio e as agdes executivas suspensas. 4. A duragao
da suspensao. 5. A prorrogagao do prazo de suspensio das medidas de
execugao. 6. O levantamento da suspensio. 7. Efeitos quanto aos pro-
cessos de insolvéncia. 8. Notas finais

1. O perimetro

O regime de que nos vamos ocupar consta fundamentalmente do
artigo 17.°-E do cIre. Vdrias alteragoes ali introduzidas resultam do
teor dos artigos 6.° e 7.° da Diretiva (ue) 2019/1023, que também
faz referéncia ao regime da suspensao das medidas de execugao. Essa
suspensdo permite ao devedor respirar, embora a custa dos credores.
A folga que obtém deve ser usada para que as negociagoes possam che-
gar a um plano de recuperacio.

A suspensio das medidas de execu¢do é uma solu¢io bem conheci-
da. O Guia da uncITRAL faz-lhe referéncia (Recomendacio 50)!, bem
como o Chapter 11 do Bankruptcy Code dos usa. Neste tltimo caso,
deve ser destacado que a jurisprudéncia dos Usa tem reconhecido efi-
cdcia extraterritorial & suspensio?. Em Singapura, a Companies Act (s.
211C) tornava possivel estender a suspensio a entidades relacionadas
com o devedor?.

As novidades nacionais nio dizem respeito a existéncia de um pe-
riodo de suspensao, pois o CIRE jd o previa no artigo 17.°-E, mas agora
a contagem do periodo ¢ feita de maneira diferente?.

De acordo com o artigo 17.-E, 1, do cCIRE, o despacho com a
nomeagao do administrador judicial provisério leva a que se inicie um
periodo maximo de 4 meses durante o qual ocorre o que a lei designa
«suspensdo das medidas de execugion.

I Chamando também a atengio para isso mesmo, Gerard McCorRMACK, The
European Restructuring Directive, Cheltenham: Elgar, 2017, 111.

2 V. Gerard McCorMAck, 7he European Restructuring Directive, 111.

3 Gerard McCormack, The European Restructuring Directive, 116.

4 Na redagio anterior a L 9/2022, a suspensio durava enquanto perdurassem
as negociagoes e prolongava-se, consoante os casos: ) Até a prola¢io do despacho de
homologagio; ) Até a prolagio do despacho de nao homologagio; ¢) Até ao apura-
mento do resultado da votacio se o plano de recuperagio nao for aprovado; o) Até
a0 encerramento das negociagoes nos termos do artigo 17.°-G, 1 e 5 (também com a
redagdo anterior a L 9/2022).
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Esse periodo de suspensio das medidas de execu¢io é relevante
para outros aspetos. Desde logo, porque durante aquele periodo ficam
suspensos os prazos de prescri¢ao e de caducidade que sejam oponiveis
pela empresa (artigo 17.°-E, 9, ¢)).

Além disso, durante o periodo de suspensao das medidas de exe-
cucao os credores vao ver consideravelmente limitados os seus direitos
quanto aos contratos executdrios essenciais (artigo 17.°-E, 10, na reda-
¢io da L 9/2022)5-6)7.

Durante o mesmo periodo de suspensio de medidas de execugao
ficam suspensos processos de insolvéncia pendentes em que se tenha
pedido a declaragao de insolvéncia da empresa desde que esta nio te-
nha sido declarada, e suspendem-se também novos processos de insol-
véncia com o mesmo pedido.

E ainda importante lembrar que o dever de apresentagio i insol-
véncia nao se aplica durante o periodo de suspensio das medidas de
execugao, como resulta do artigo 18.°, 2, a), do CIRES.

Apenas trataremos dos efeitos da suspensio das medidas de exe-
cu¢io no que diz respeito aos efeitos sobre as a¢oes executivas e os
processos de insolvéncia.

> Sio «contratos executdrios essenciais os contratos de execugio continuada
necessdrios A continuagio do exercicio corrente da atividade da empresa, incluindo
quaisquer contratos de fornecimento de bens ou servigos cuja suspensio levaria a
paralisagdo da atividade da empresa» (artigo 17.°-E, 11, aditado pela L 9/2022). V.
também o artigo 7.°, 4, da Diretiva 2019/1023.

¢ A solucio consagrada naquele artigo 17.°-E, 10, diz respeito a dividas consti-
tuidas antes da suspensio. Quanto ao preco de bens ou servicos essenciais 4 atividade
da empresa que nao sejam pagos durante o periodo referido no artigo 17.°-E, 10,
serdo consideradas dividas da massa insolvente se a empresa vier a ser declarada in-
solvente nos dois anos posteriores ao termo do periodo de suspensio das medidas de
execugdo (artigo 17.°-E, 12, aditado pela L 9/2022, que substitui o regime do n.° 9,
e ressalvando o disposto no artigo 10.° da L 23/96)).

7 J4 o artigo 17.°-E, 13, ao considerar nulas certas cldusulas contratuais (que
fazem parte das designadas cldusulas pso facro) nao consagra propriamente um efeito
da suspensio das medidas de execugio.

8 V. o artigo 7.°, 1, da Diretiva: «Se, durante o periodo da suspensio das me-
didas de execugio, emergir uma obrigacao, nos termos do direito nacional, de um
devedor apresentar um pedido de abertura de um processo de insolvéncia suscetivel
de terminar na liquidagio do devedor, essa obrigagio deve ser suspensa pela duragao
da suspensao em causa».
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2. Suspensio das medidas de execugao

2.1. Nota introdutéria

A suspensio das medidas de execugao insere-se no que habitual-
mente se designa por efeitos processuais da decisao de nomeagao do
administrador judicial provisério. Durante o periodo da suspensio, o
artigo 17.°-E, 1, do cIrg, por um lado, impede a instauracio de agoes
executivas contra a empresa para cobranga de créditos’ e, por outro,
suspende, mais uma vez quanto a empresa, as agdes em Curso com
idéntica finalidade.

O periodo de suspensao tem uma dura¢io mdxima inicial de qua-
tro meses (artigo 17.°-E, 1). Verificadas certas circunstincias, poderd
essa duracio ser prorrogada por um més (artigo 17.°-E, 2). Assim, o
periodo poderd ter, no total, uma duragio de cinco meses.

Se a decisao a nomear o administrador judicial provisério obsta a
instaurag¢do das novas acoes executivas para cobranga de créditos, nao
parece adequado falar em suspensio de medidas de execucio. E mais
do que isso: trata-se de um requisito negativo para que a agio possa ser
instaurada!®.

Ao fazer agora apenas mengao as agdes executivas, a nova redagao
do CIRE veio resolver algumas davidas. O artigo 17.°-E, 1, na sua ante-
rior verso, fazia referéncia a «quaisquer agoes para cobranga de dividas
contra a empresa» € a «agdes em curso com idéntica finalidade [...]»!".
Discutiu-se durante muito tempo o que se deveria entender por «agdes
para cobranca de dividas» e, nomeadamente, se estas abrangiam agoes
declarativas. Esse problema ficou resolvido.

No entanto, o artigo 17.°-E, 1, ¢ enganador. A suspensio das me-
didas de execu¢do nio abrange «agoes executivas para cobranca de cré-
ditos emergentes de contrato de trabalho, ou da sua violagao ou cessa-
cao» (artigo 17.°-E, 4)12.

V., porém, o artigo 180.°, 1, do cppT.

10 Para desenvolvimentos, Alexandre de Soveral MARTINS, Um curso de direito da
insolvéncia, vol. 11, 161.

11O artigo 17.°-D, 2, faz referéncia 4 publicagio no Citius do despacho a no-
mear o administrador judicial provisério, o mesmo surgindo dito no artigo 222.°-E,
6. Mas v., sobre a publicacio no Citius, o artigo 5.° do pL 79/2017 ¢ o artigo 13.° da
Portaria 267/2018, de 20 de setembro.

12 V. também o artigo 6.°, 2, da Diretiva 2019/1023. No entanto, o segundo
pardgrafo daquele n.° 2 permitia que os Estados-Membros aplicassem a suspensio
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H4 igualmente que contar com o regime das garantias financeiras,
como parece decorrer da ressalva contida no artigo 31.°, 1, 4), da Di-
retiva 2019/1023. O artigo 18.2, 1, do prL 105/2004 estabelece, por
exemplo que os contratos de garantia financeira produzem efeitos nas
condi¢oes e termos convencionados ainda que seja aberto ou prossiga
um processo de liquidagio ou de adogao de medidas de saneamento.

Por sua vez, o artigo 31.°, 3, da Diretiva 2019/1023 estabelece que
a mesma nao prejudica a aplicagiao da Convencio da Cidade do Cabo
relativa a Garantias Internacionais sobre Materiais de Equipamento
Moével e seu Protocolo sobre equipamento aerondutico. Portugal nao
serd parte na Convengio (v. o site do UNIDROIT — https://www.uni-
droit.org/instruments/security-interests/), mas a UE aderiu. No entan-
to, a UE declarou que os Estados-Membros mantém a sua competéncia
no que diz respeito s normas substantivas de direito da insolvéncia e
o mesmo foi declarado quanto ao Protocolo sobre equipamento aero-
ndutico. Relativamente a este tltimo, a UE nao declarou que aplicaria
alguma das alternativas do artigo x1 do Protocolo!3.

O artigo 31.°, 1, a), da Diretiva 2019/1023, por sua vez, obriga a
ter em conta o regime das ordens de transferéncia, da sua oponibilida-
de a terceiros e do cardter definitivo da compensagio. E o que vemos
tratado no artigo 283.°, 2, do cvm.

H4 ainda necessidade de atender ao regime dos fundos rela-
tivamente a instituigoes de pagamento e instituigoes de moeda ele-
trénica, como se extrai do artigo 31.°, 2, da Diretiva 2019/1023.
O artigo 121.° da L 91/2018, de 12 de novembro, ¢é particularmente

também para os créditos dos trabalhadores «se e na medida em que garantam o paga-
mento desses créditos em regime de reestruturagio preventiva com um nivel de pro-
tecao semelhante». A verdade, porém, é que Portugal nio garante aquele pagamento
com um «nivel de protecio semelhante» (recorde-se o que escrevemos no nosso Um
curso de direito da insolvéncia, vol. I quanto ao FGS, ECT e FCGT).

13 De qualquer modo, e apesar de Portugal nio ser parte na Convengio e no
referido Protocolo, poderao colocar-se questdes complexas tendo em conta a jurispru-
déncia do TJUE Sobre o tema em geral, Davip FENNELLy, «Cape Town Convention
and international sanctions the case of European Union sanctions against Russia», in
Cape Town Convention Journal, 2015, 4, 1, p. 83-102. A p. 89, o autor escreve: «In
Case C-344/04 IATA, the Court [...] confirmed that international agreements ‘pre-
vail over provisions of secondary Community legislation. International agreements
concluded by the EU would a fortiori prevail over any conflicting provisions of Mem-
ber States’ law», mencionando a esse propdsito o Acérdio proferido no caso Soysal
and Savatli, C-228/06.
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importante, pois dele decorre o cardter irrevogdvel, em regra, das or-
dens de pagamento.

A nova redagio do artigo 17.°-E, 1, nio resolve todas as dificulda-
des. O preceito também faz referéncia as acées em curso com idéntica
finalidade. Quanto estas, nao se torna claro se sio igualmente apenas
as agoes executivas a ficar suspensas. Uma agdo em curso com idéntica
finalidade é apenas a a¢io executiva para cobranga de créditos? Ou é
qualquer agio para cobranga de créditos? A agao em curso com idénti-
ca finalidade inclui a acao de condenacio?

Na nossa opinido, justifica-se entender que as agdes em curso sus-
pensas sdo apenas as agoes executivas em curso. Desde logo, porque
essa leitura se harmoniza melhor com a parte anterior do preceito, que
apenas alude as agdes executivas.

Depois, porque também se pode falar de uma finalidade executiva
para as acoes. A finalidade da agdo serd obter a execugio do patriménio
para cobranca de um crédito.

Ao que foi dito acresce a epigrafe do artigo 17.°-E: trata-se de sus-
pensido das medidas de execugdo.

A leitura da Diretiva 2019/1032 também ajuda. Desde logo, o
Considerando (32) mostra que a suspensao de medidas de execugao
tem em vista permitir que o devedor possa «continuar a exercer a
sua atividade ou, pelo menos, preservar o valor do seu patriménio,
durante as negociacoes». E isto adequa-se muito melhor as agoes exe-
cutivas.

A suspensio das medidas de execucio nio abrange a instauracio de
novas acoes de condenacio. No entanto, as novas acoes de condenacio
serdo mais perturbadoras para a empresa do que as agdes de condena-
¢do em curso. Com estas jd se contava. Se as novas acoes de condena-
¢30 nao sdo suspensas, por maioria de razio nio devem considerar-se
suspensas as agoes de condenagio ja propostas.

2.2. Os créditos constituidos depois da decisao de nomeagio do admi-
nistrador judicial provisério

Que dizer, porém, das a¢oes executivas que dizem respeito a crédi-
tos constituidos depois da decisio de nomeagio do administrador judicial
provisério? A decisao de nomeagio do administrador judicial provisério
também obsta a instauracao dessas acoes executivas?
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]ulgamos que o artigo 17.°-E, 1, abrange essas acoes executivas!4,

Por um lado, a letra da lei vai nesse sentido: é de quaisquer agoes execu-
tivas para cobranca de créditos que ali se trata.

Por outro lado, serd igualmente essa a solu¢ao que melhor satisfaz
0 objetivo de permitir que as negocia¢des alcancem um plano de recu-
peragao suscetivel de aprovagao e homologagao.

O préprio artigo 17.°-E 1 (na redacio da L 9/2022), ao estabele-
cer que a decisao de homologacio do plano nio vincula esses credores
quanto a créditos ainda néo constituidos a data da decisao de nomeagio
do administrador judicial provisério, serve de apoio a referida leitura.
Os créditos constituidos apds a nomeagao do AJP ndo serdo afetados
pelo plano homologado, mas também ndo serd possivel intentar acoes
executivas com base neles durante o periodo de suspensio de medidas
de execucio. Parece equilibrado.

2.3. As agoes executivas para cobranca de créditos

O artigo 17.°-E, 1, mostra que as novas agoes executivas para co-
branca de créditos nao podem ser instauradas e que as a¢des em curso
com idéntica finalidade ficam suspensas.

Mas que agoes executivas «para cobranga de créditos» estao em cau-
sa? Apenas as agOes executivas para pagamento de quantia certa? Ou
também as acoes executivas para prestagdo de facto ou para entrega de
coisa certa?'d.

No cpc, o artigo 10.°, 4, considera agoes executivas «aquelas em
que o credor requer as providéncias adequadas a realizacio coativa de
uma obrigacao que lhe é devida». Acrescenta o artigo 10.°, 6, do cpc
que o «fim da execu¢io, para o efeito do processo aplicdvel, pode con-
sistir no pagamento de quantia certa, na entrega de coisa certa ou na
prestacdo de um facto, quer positivo quer negativo».

Se a agdo executiva visa obter a realizagio coativa de uma obriga-
a0, o lado ativo da relagao é constituido por um crédito. Um crédi-
to pode dizer respeito nio apenas a uma quantia em dinheiro, mas

14 Mas v., com outra leitura, David Sequeira Dints/Constanga Borges SacoTo,
«Créditos Pré e Pés PER», RDI 1 (abril 2017) 60-76, a p. 61, nt. 6; ¢ Maria do Rosério
Er1rAN10, Manual de direito da insolvéncia, 8.2 ed., Coimbra: Almedina, 2022, 458.

15 Sobre o estado das opiniées antes do pL 79/2017, v. Alexandre de Soveral
MAarTINS, Um curso de direito da insolvéncia, vol. 11, 165, nota 131.
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também a outro tipo de prestacoes. O crédito é o lado ativo da relagao
obrigacional®.

Além disso, a letra do artigo 17.°-E, 1, parece abranger também as
execugdes para prestagio de facto ou para entrega de coisa certa: obsta-se
a instauracio de «quaisquer a¢oes executivas». Nao tém de ser agoes exe-
cutivas «comuns» para «cobranga de créditos»: podem ser «especiais»!”.

A isto podemos acrescentar que a prépria Diretiva considera que a
suspensao de medidas de execugo prevista no artigo 6.° diz respeito,
em regra, a todos os tipos de créditos (n.° 2).

As agoes executivas para cobranga de créditos que nao podem ser
intentadas ou que ficam suspensas, nos termos do artigo 17.°-E, 1, nao
sa0 apenas as que digam respeito a créditos incluidos na lista definitiva
de créditos ou que tenham sido reclamados. Isso parece resultar do
que lemos no artigo 17.°-F 11, que considera vinculados pela decisao
de homologacio do plano de recuperagao até mesmo os credores que
nio hajam reclamado os seus créditos ou participado nas negociagdes
quanto aos créditos constituidos na data da decisio que nomeou o
administrador judicial provisério.

J4 é mais discutivel que os processos cautelares de execugao tam-
bém constituam agées executivas «para cobranga de créditos»!8. Pode-
ria dizer-se que, porque sdo cautelares, nio se destinam a «cobranca de
créditos». Nessa medida, a epigrafe do artigo 17.°-E poderia induzir
em erro. No entanto, essa leitura afetaria a possibilidade de criar um
ambiente propicio as negociacoes. Dai que nos parega mais adequado
que, pelo menos quanto aos processos em causa que visem obter as
«providéncias adequadas a realizagio coativa de uma obrigagio» (cpc,
artigo 10.°, 4), também sejam abrangidos pelos efeitos suspensivos.

3. A aprovagao e homologagao do plano de recuperagao e as
agoes executivas suspensas

Na versdo anterior a L 9/2022, o artigo 17.°-E, 1, dispunha ain-
da que as agoes suspensas se extinguiam logo que fosse «aprovado e

16 V. Antunes VARELA, Das Obrigacées em Geral, 5.2 ed., Coimbra: Almedina,
1986, 57.

17" Assumindo a distingo, v. os artigos 550.° e 551.° do cpc.

18 V. Alfredo de Soveral MARTINS, Processo e Direito Processual Executivo, Coim-
bra: Centelha, 1984-1985, 86 e ss.
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homologado plano de recuperagio», salvo quando este previsse a sua
continuagio»!’. Nada disso surge agora previsto na nova redacio.

O artigo 222.°-E, 1, estabelece, quanto ao PEPAP, que as agoes exe-
cutivas «para cobranca de dividas» que estavam suspensas se extinguem
«logo que seja aprovado e homologado acordo de pagamento, salvo
quando este preveja a sua continuagio». Tendo em conta o artigo 17.°-
-A, 3, somos levados a crer que a mesma solu¢io deve valer para o
PER quanto as consequéncias da aprovagio e homologacio do plano de
recuperacio?’.

4. A duragao da suspensao

A suspensao das medidas de execu¢do dura por um periodo méxi-
mo de quatro meses?!, podendo esse periodo ser prorrogado por um
més em certos casos?2. A partir de que momento se produz a suspensio
das medidas de execucao? E a partir da decisio de nomeacio do admi-
nistrador judicial provisério (artigo 17.°-E, 1).

Mas isso significa que se produz a suspensio a partir do momento
em que a decisdo de nomeacio do administrador judicial é proferida???

19 No processo de insolvéncia, encontramos os efeitos da declaragio de insolvén-
cia sobre a¢oes pendentes dos artigos 85.° e ss., € em especial os efeitos sobre as acoes
executivas identificados no artigo 88.°. No PEPAP, v. 0 artigo 222.°-E, 1. No PEVE,
v. 0 artigo 8.9, 1, a), da L 75/2020. No RERE, v. os artigos 11.° e 25.© da L 8/2018.

20 Sobre a necessidade ou nido de trinsito em julgado da sentenga de homolo-
gacio, v. Alexandre de Soveral MARTINS, Um curso de direito da insolvéncia, vol. 11,
276 e ss.

21O artigo 6.9, 4, da Diretiva 2019/1023 estabelece o seguinte: «A duragio
inicial de uma suspensio das medidas de execugio ¢ limitada a um perfodo maximo
nio superior a quatro meses».

22 Na Espanha, a Ley 16/2022, de 5 de setembro, alterou a Ley Concursal para
transpor a Diretiva 2019/1023 (sobre a entrada em vigor da Ley 16/2022, v. a Disposi-
cion final decimonovena). Estd agora prevista uma suspensao de trés meses (artigos 600
¢ 601 da Ley Concursal) no 4mbito do preconcurso (artigos 583 e ss. da Ley Concursal).
Esse prazo pode ser prorrogado por outros trés meses (artigo 607 da Ley Concursal).
Para o procedimiento especial para microempresas, v. o artigo 694, 4, da Ley Concursal.

23 V., perante o regime anterior 2 L 9/2022 e referindo-se a uma suspensio gpe
legis, Catarina SERRA, Ligdes de direito da insolvéncia, cit., p. 397. Mais recentemente,
Maria do Rosdrio EptrANtO, Manual de direito da insolvéncia, p. 461. Sobre o dever
de dar a conhecer na a¢do de cobranga de divida que o PER estd pendente, Ac. sty de
17.12.2015, Proc. 845.12.11BABE.E1.SI (Relatora: Maria dos Prazeres Pizarro Bele-
za), também referido por Catarina SERRa, 7bid., nt. 726.
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Ou ¢ a partir da sua publicagio no portal devido, por for¢a do artigo
37.2,7 (v. artigo 17.°-C, 8, que era o n.° 5 antes da L 9/2022)?

Ha4 casos em que a lei manda contar prazos a partir da data da pu-
blica¢io no portal devido: é o que se passa no artigo 17.°-EF, 2 e 3. No
entanto, e apesar do disposto no artigo 17.°-A, 3, tal solu¢do levaria a
sujeitar a producio dos efeitos em causa a eventuais atrasos na publi-
ca¢io da decisao.

A suspensio das medidas de execug¢io permite que o ambiente ne-
gocial seja mais tranquilo, pois evita que a empresa esteja a preocupar-
-se com o andamento dos processos agora suspensos. Trata-se, desde
logo, de garantir um porto seguro (safe Harbour) com dguas tranquilas.
Para que isso suceda, ¢ importante que o inicio do periodo da suspen-
s30 ocorra com a maior brevidade possivel. Em certa medida, isso é
assegurado pelo facto de o despacho de nomeacio do administrador
judicial provisério dever ser proferido «de imediato» (v. artigo 17.°-C,
5)?4. A suspensio das medidas de execugio evita que se desencadeiem
corridas atrds do patriménio da empresa, com os efeitos prejudiciais
que isso poderia ter®.

O artigo 17.°-E, 1, refere-se a um periodo maximo de quatro me-
ses para a duragao da suspensao das medidas de execu¢io. No entanto,
pensamos que nio estd a disposi¢ao do juiz fixar um periodo inferior.

Ainda assim, a suspensio das medidas de execucio pode durar me-
nos do que esses quatro meses. Basta pensar nos casos em que o artigo
17.0-G, 4, seja aplicdvel, pois ali se prevé que o encerramento do PER
quando a empresa ndo estd insolvente e as negociagdes sio encerradas
antes do fim do prazo acarreta a extingao de todos os efeitos do PER.

A suspensao das medidas de execugio é automadtica e decorre da lei.
Nao carece de decisdo judicial a declard-la. Nio tinha de ser assim, pois
a Diretiva exige que os Estados-Membros assegurem que os devedo-
res possam beneficiar dessa suspensio, mas também permite que fique
prevista a possibilidade de ver recusada a concessao da suspensio caso
esta «ndo seja necessdria ou caso nao alcance o objetivo» de apoiar as

24 Para uma interpretagio do preceito, v. Alexandre de Soveral MarTiNs, Um
curso de direito da insolvéncia, 145 e ss.

25 Sobre a importincia da stay para enfrentar o common pool problema, Kenneth
AYOTTE, «7. On the mandatory stay of secured creditors in bankruptcy», in Barry E.
ADLER, ed., Research Handbook on Corporate Bankruptcy Law, Cheltenham: Elgar,
2020, 150-176, p. 150.
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negociagdes do plano de reestruturagio num regime de reestruturagao
preventiva. Teria sido melhor deixar aberta esta possibilidade. Casos
haverd em que os ativos podem nao ser necessdrios para a reestrutura-

¢ao2°,

5. A prorrogagao do prazo de suspensao das medidas de exe-
cugao

O prazo inicial de suspensio das medidas de execugao pode ser
prorrogado por um més nos casos previstos no artigo 17.°-E, 2, na
versio dada pela L 9/2022%7. Vejamos quais sio eles.

Em primeiro lugar, a prorrogagao pode ter lugar se ocorreram
«progressos significativos nas negociagoes do plano de reestruturacio»
(alinea a)).

A segunda situagio prevista é a de a prorrogagio se revelar <impres-
cindivel para garantir a recuperagio da atividade da empresa» (alinea
b)).

Por fim, a prorrogagao ¢ ainda possivel se a continuagao da suspen-
s20 ndo prejudicar «injustamente os direitos ou interesses das partes
afetadas» (alinea ¢))28.

A prorrogacio depende de requerimento fundamentado da empre-
sa, de um credor ou do administrador judicial provisério. Esse requeri-
mento deve ser apresentado antes de terminar o prazo de negociagoes,
que ndo coincide necessariamente com o prazo inicial de suspensao
das medidas de execugao. Com efeito, o prazo de negociagoes é de dois

26 Lembrando isso mesmo, Gerard McCorMACK, The European Restructuring
Directive, 126.

27 V. também o artigo 6.9, 7, da Diretiva 2019/1023. Para a Espanha, e na reda-
¢do dada pela Ley 16/2022, v. o artigo 607 da Ley Concursal.

28 O cIrE nio d4 critérios para efetuar a avaliacio, mas o Considerando (36) da
Diretiva 2019/1032 faz mengio a possibilidade de equacionar «se a suspensao preser-
vard o valor global do patriménio em causa, ¢ se o devedor estd a agir de mé-fé ou com
dolo ou se, em termos gerais, estd a agir contra as expetativas legitimas do conjunto
dos credores». Embora o Considerando tenha em vista os casos de levantamento da
suspensio das medidas de execugio, os critérios ali estabelecidos poderdo ser usados a
propésito da deciso sobre o pedido de prorrogagio. V. também o Considerando (37).
Convocando ambos os Considerandos, Tomd$ RicHTER, «Article 6», in Christoph
Paurus / Reinhard DaMMANN, ed., European Preventive Restructuring, Miinchen /
Oxford / Baden-Baden: Beck / Hart / Nomos, 2021, 103-124, p. 118.
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meses, sendo prorrogivel por mais um més (artigo 17.°-D, 7 — era o
n.° 5). Mas o prazo das negociagbes comega a correr a partir do fim do
prazo para impugnar a lista proviséria de créditos.

O requerimento para a prorrogagio deve ser apresentado antes de
findar o prazo para as negociagoes. Que dizer, porém, da decisao? Tam-
bém ela deve ser proferida dentro desse prazo?

O Considerando (35) da Diretiva leva a caminhar no sentido de
que a decisio de prorrogar terd de ser tomada durante o periodo inicial
da suspensao: «Se uma autoridade judicial ou administrativa ndo deci-
dir sobre a prorrogacio do periodo de suspensao antes do seu termo,
a suspensido deverd deixar de produzir efeitos no momento em que o
periodo de suspensao expirar».

6. O levantamento da suspensao

O juiz pode determinar o levantamento da suspensio durante o
periodo da prorrogagio (periodo suplementar, nos termos agora do
artigo 17.°-E, 3) nos casos do artigo 17.°-E, 3: se a suspensio deixa
de cumprir o objetivo de apoiar as negociagoes sobre o plano de re-
cuperacio ou se hd pedido da empresa ou do administrador judicial
provisério®.

Em que casos se pode dizer que a suspensdo deixa de cumprir o
objetivo de apoiar as negociagoes sobre o plano de recuperagao? O ar-
tigo 6.°, 9, da Diretiva 2019/1023 aborda o tema e d4 como exemplo
os casos em que «uma parte dos credores que, nos termos do direito
nacional, pode bloquear a adogio do plano de reestruturacao nio apoia
a continuacio das negociagdes». Julgamos que o caminho serd o de
interpretar o artigo 17.°-E, 3, em conformidade com a Diretiva.

Ficaram de fora vérios casos previstos na Diretiva para o levan-
tamento da suspensdo. E nio tinha de ser prevista a possibilidade de
levantamento da suspensdo apenas para o periodo da prorrogagao.
Parece-nos que o levantamento da suspensio também deveria ter sido
permitido durante o periodo inicial de quatro meses.

Como vimos, o levantamento da suspensdo pode ter lugar a pedi-
do do administrador judicial provisério. Essa possibilidade pode criar

29 Para a Espanha, e na redacio dada pela Ley 16/2022, v. o artigo 608 da Ley
Concursal.
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estimulos no sentido da sua apresentagio com vista a ser nomeado no
processo de insolvéncia®.

7. Efeitos quanto aos processos de insolvéncia

Outros efeitos do despacho de nomeagao do administrador judi-
cial provisério que se produzem durante o periodo de suspensio das
medidas de execugio estdo contidos no artigo 17.°-E, 9 (era o n.° 6,
embora com redagao diferente, antes da L 9/2022). Durante o periodo
referido suspendem-se, designadamente:

a) Os processos de insolvéncia pendentes na altura em que foi pro-
ferido aquele despacho e em que tenha sido requerida a declaracio
de insolvéncia da empresa, mas desde que essa insolvéncia ainda nao
tenha sido declarada;

b) Os processos de insolvéncia que nio estavam ainda pendentes
na data em que foi proferido o despacho de nomeagao do administra-
dor judicial provisério — sio processos de insolvéncia que ainda nao
estavam pendentes na data em que foi proferido aquele despacho?!.

No caso dos processos de insolvéncia novos (os que ainda nio es-
tavam pendentes), a solugao também resultava do artigo 7.°, 2, da Di-
retiva 2019/1032, em que se lia o seguinte: «A suspensio das medidas
de execugio nos termos do artigo 6.° suspende, pela duracio da sus-
pensio, a abertura, a pedido de um ou mais credores, de um processo
suscetivel de terminar na liquidagio do devedor».

Ao contrério do que constava do artigo 17.°-E, 6, na versao anterior
a L 9/2022, nio é agora esclarecido se tais efeitos se produzem logo que
¢ proferido o despacho em causa ou apenas quando o mesmo ¢é publica-
do no portal devido. Julgamos que, por razées de coeréncia sistemdtica,
deve valer aqui a solugao que defendemos quanto ao artigo 17.°-E, 1.

O artigo 17.°-E, 9, nio clarifica o que sucede aos processos de
insolvéncia suspensos quando é aprovado e homologado o plano de re-

30 Em sentido préximo, Tomd$ RICHTER, «Article 6», 121 e nt. 31.

31O problema era discutido antes da L 9/2002. A redagio do artigo 17.°-E, 6,
anterior 2 L 9/2022 deixava dtvidas quanto a prépria possibilidade de intentar novos
processos de insolvéncia apés o despacho de nomeacio do administrador judicial
provisério, pois nio se encontrava naquele preceito uma redacio idéntica A que era
dada ao artigo 17.°-E, 1. Dando resposta negativa, Catarina SERRA, Ligdes de direito
da insolvéncia, 399.
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cuperacio. O artigo 17.°-E, 6, na versao anterior a L 9/2022, dispunha
que os mesmos se extinguiam®?. O artigo 222.°-E, 7, na versdo da L
9/2022, consagra essa solu¢io para os casos em que ¢é aprovado e ho-
mologado acordo de pagamento. Nio custa a aceitar o mesmo regime
para o PER quando ¢ aprovado e homologado o plano de recuperagio.
O artigo 17.°-A, 3, d4 apoio a essa leitura.

No entanto, também aqui se suscita a questao de saber se a extin-
¢ao dos processos de insolvéncia suspensos ocorre com a prolagio da
senten¢a de homologacio ou apenas com o seu trinsito em julgado?’.

A suspensio de processos de insolvéncia em que a insolvéncia foi
requerida antes do despacho de nomeacio do administrador judicial
provisério nao é possivel se naqueles processos ja foi proferida sentenca
declaratdria da insolvéncia, o que poderd justificar-se pelo facto de o
PER nio se aplicar aos casos de insolvéncia atual.

8. Notas finais

A L 9/2022 trouxe consigo o esclarecimento de algumas duvidas
que o regime do PER vinha colocando na vida dos tribunais. Desde
logo, quanto a identificacdo das a¢des que sdo abrangidas pela sus-
pensao prevista no artigo 17.°-E, 1. Também a suspensio do dever de
apresentagao a insolvéncia que resulta da nova redagao do artigo 18.°,
2, do cire ¢ de louvar.

No entanto, o facto de a adaptagao do direito nacional a Direti-
va 2019/1023 ter sido feita através de enxertos no regime do PER ird
trazer consigo considerdveis dificuldades na aplicagio do prazo da sus-
pensio®. Acresce que vdrias das novas normas trazem consigo outras

32 Mas v., afastando a aplicagio do artigo 17.°-E, 6, na versdo anterior a L. 9/2022,
aos casos em que o processo de insolvéncia resultou da apresentagio a insolvéncia do
devedor ou em que nio foi deduzida oposicio pelo devedor, com as consequéncias
previstas no artigo 30.°, 5, se preenchidos os pressupostos da declaragio de insolvéncia
ai mencionados, CARVALHO FERNANDES / JoAo LABAREDA, Cddigo da Insolvéncia e da
Recuperacio de Empresas anotado, 3.2 ed., Lisboa: Quid Iuris, 2015, 161-162.

33 V. 0 que escrevemos sobre o tema no Um curso de direito da insolvéncia, vol. 11.

3% Na vizinha Espanha, a j4 referida Ley 16/2022 introduziu os planes de reestruc-
turacién no Ambito do derecho preconcursal (artigos 583 e ss. e 753 e ss. da Ley Con-
cursal). Como se 1& no PreAmbulo, ponto 1, da Ley 16/2022, a introdugio dos planes
de reestructuracién «lleva aparejada la supresion de los actuales instrumentos precon-
cursales». Estdo, depois, previstas algumas regras especiais para os «deudores de menor
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dtvidas, como acima se procurou demonstrar. Enquanto nio surgir a
reforma da reforma, os desafios que a doutrina e a jurisprudéncia terao
de enfrentar sao considerdveis.
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activo, de menor cifra de negécios o de menor niimero de trabajadores» (v. o referido
Preambulo, ponto 111, € os artigos 682 e ss. da Ley Concursal). O regime preconcursal
pode ser utilizado nao s6 em caso de situagio de probabilidade de insolvéncia, mas
também de insolvéncia iminente ou de insolvéncia atual (artigo 584, 1, da Ley Con-
cursal). Surgiu ainda um novo Livro Terceiro com os artigos 685 a 720, integrando
o procedimiento especial para microempresas. Para estas estd prevista a possibilidade de
adogio de um plan de continuacion (artigos 690, 1, e 697 e ss. da Ley Concursal).
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Sumario: 1. Antecedentes y estado de la cuestién. II. Régimen ge-
neral de comunicacién de apertura de negociaciones. III. Régimen de
comunicacién de apertura de negociaciones del procedimiento espe-
cial para microempresas. IV. Conclusiones. V. Bibliografia.

I. Antecedentes y Estado de la Cuestién

La transposicién de la Directiva 2019/1023! al ordenamiento juri-
dico espanol ha supuesto una importante reforma en el régimen juridi-
co de la comunicacién de apertura de negociaciones con los acreedores
o moratoria preconcursal, tanto en lo que respecta a su ordenacidn,
como con respecto a sus efectos: ineficacia de las ipso facto clauses y las
cldusulas de vencimiento anticipado, mantenimiento de garantias de
terceros y eficacia de los acuerdos de compensacién contractual, régi-
men de la suspensién de ejecuciones singulares, suspensién del deber
de solicitar la declaracién de concurso, etc.

Originariamente, la regulacién de la moratoria preconcursal se in-
trodujo en el Derecho Concursal espafol con ocasién de la Ley 38/2011
de reforma de la Ley Concursal, siendo su régimen juridico objeto de
sucesivas reformas?, hasta alcanzar la redaccién contenida en los arti-
culos 583-595 del Texto Refundido de la Ley Concursal (TRLC)?, en
su versién anterior a la transposicién de la Directiva 2019/10234.

! Directiva (Ug) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de
junio de 2019, sobre marcos de reestructuraciéon preventiva, exoneraciéon de deudas
e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los procedimientos
de reestructuracién, insolvencia y exoneracion de deudas, y por la que se modifica la
Directiva (Ue) 2017/1132 (Directiva sobre reestructuracién e insolvencia).

2 El precepto fue introducido por el art. Unico.1 de Ley 38/2011 de 10 octubre
de 2011, siendo reformado por el Art. 21.2 de Ley 14/2013 de 27 septiembre de
2013; Art. tnico.1 del roL 4/2014, de 7 de marzo, posteriormente convalidado por
art. Unico 1 de la Ley 17/2014 de 30 septiembre de 2014; y Art. tnico.4.1 de Ley
9/2015 de 25 mayo de 2015.

3 Con cardcter referencial sobre este régimen Ana Belén Campuzano Laguitto,
«La suspensién de la disolucién obligatoria por pérdidas, la solicitud de concurso de
acreedores y la comunicacién de inicio de negociaciones», Anuario de Derecho Con-
cursal 50 (2020) 35-44.

4 Texto Refundido de la Ley Concursal, aprobado por Real Decreto Legislativo
1/2020, de 5 de mayo de 2020, que entr6 en vigor el 1 de septiembre de 2020 y cuya
vigencia termina el 25 de septiembre de 2022.
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En dicho cuerpo normativo, el régimen juridico de la moratoria
preconcursal se caracterizaba por el cardcter oper legis y extrajudicial
—ausencia de un control judicial previo —, de los efectos asociados a la
comunicacién por el deudor’, en especial, en lo referente a la suspen-
sién de las ejecuciones individuales sobre el patrimonio del deudor,
con la salvedad del crédito puablico, (automatic stay), asi como la sus-

6; en todo caso, la tramitacién

pensién del deber de solicitar el concurso
y contenido de la comunicacién se caracterizaban por su componente
mds formal que sustantivo’.

La duracién de esta suspensién se extendia, de forma improrro-
gable, hasta alcanzar un médximo de 3 meses en el caso del deudor
empresario, y de 2 meses en el caso del deudor persona natural no
empresario (en ambos casos debia afadirse 1 mes adicional de margen
para solicitar la declaracién de concurso por el deudor), periodo du-

rante el cual el deudor conservaba intactas sus facultades patrimoniales

5> Con cardcter general en materia de acuerdos de refinanciacién en Espafia,
constituye la obra de referencia en la materia, la monografia de Juana Purcar Ez-
QUERRA, Preconcursalidad y reestructuracion empresarial, 3.2 ed., Madrid: La Ley, 2021,
quien se ocupa de estas cuestiones en la 111 Parte de la monograffa, p. 410-538.

¢ Con cardcter referencial, pueden consultarle los distintos comentarios publi-
cados sobre el régimen de la moratoria preconcursal en el TRLC aprobado por Real
Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo de 2020: aa.vv., Comentario a la Ley Con-
cursal. lexto Refundido de la Ley Concursal, dir. Juana PuLgar EzQUERRA / Francis-
co Javier Arias VARONA, coord. Andrés GUTIERREZ GILSANZ / Jose Justo MEGIAs
QuIRGS, 2 vol., Madrid: La Ley, 2020; aa.vv., Comentario al texto refundido de la
ley concursal. Comentario judicial, notarial y registral, dirs. PRENDES CARRIL, Pedro,
FacHAL NoGuERr, Nuria, 2 vol. Cizur Menor: Aranzadi, 2021; aa.vv., Comentario
al Texto Refundido de la Ley Concursal, dir. Abel VEia Coro, coord. Miguel Angel
MarTiNEz MUROZ, 2 vol. Pamplona: Civitas, 2021; aa.vv., Comentarios al articulado
del Texto Refundido de la Ley Concursal, dir. Juan Ignacio PEINaDO GRracia / Enrique
SANJUAN Y MUR0Z, coord. Eva CascaLes DOMINGUEZ, 4 vol. Madrid: Sepin, 2020.

7 En este sentido, el art. 583 TRLC (versién anterior a la transposicién) no es-
tablecfa un contenido especifico para dicha comunicacién mds alld de la obligacién
de comunicar qué tipo de acuerdo de acuerdo estaba negociando con sus acreedores
(acuerdo de refinanciacién, propuesta anticipada de convenio o acuerdo extrajudicial
de pagos), indicar las ejecuciones que se siguen contra su patrimonio con indicacién
de las que lo hacen sobre los bienes necesarios para la continuacién de la actividad
empresarial o profesional del deudor y, en su caso, solicitar el cardcter reservado de la
comunicacién ex. art. 585.3 TRLC (versidn anterior a la transposicién).

Acerca de este régimen de comunicaciones, en detalle, Eduardo AzNar GINER,
La comunicacion preconcursal de apertura de negociaciones, insolvencia y concurso de
acreedores, Valencia: Tirant lo Blanch, 2020.
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(debtor in possession), puesto que, formalmente, no se habia producido
declaracién de concurso alguna, con independencia del régimen de
deberes aplicable a los administradores sociales en dicho escenario®.

Ahora bien, la suspensién de las ejecuciones individuales producia
diferentes efectos atendiendo a la naturaleza del crédito afectado, en
especial, por lo que respecta a los créditos con garantia real, en funcién
del “cardcter necesario para la continuacién de la actividad empresarial
o profesional del deudor del bien” sobre el que se hubiera constituido
la garantia9; asi como también, con respecto a los acreedores de pasivos
financieros!®.

El 5 de agosto de 2021 se publicé el Anteproyecto de Ley de refor-
ma del Texto Refundido de la Ley Concursal (aPLTRLC), texto prelegis-
lativo que, tras sufrir diversas modificaciones, por acuerdo del Consejo
de Ministros de 21 de diciembre de 2021, fue remitido a las Cortes
Generales para su tramitacién, publicindose el 14 de enero de 2022
el Proyecto de Ley de Texto Refundido de la Ley Concursal (pLTRLC).

La tramitacién parlamentaria del texto del pLTRLC ha estado presi-

dida por la presentacién de un importante nimero de enmiendas tanto

8 Acerca de este régimen de deberes, con independencia que el mismo serd tra-
tado en profundidad en otro capitulo de esta obra, véase en referencia a la situacién
en el TRLC (versién anterior a la transposicién) Carlos GOMEZ Asensio, «Los deberes
preconcursales de los administradores sociales», Revista de Derecho Concursal y Para-
concursal 34 (2021) 55-172; Eva RecaMAN GRrANA, «Hacia una determinacién del
comportamiento debido por los administradores en la reestructuracion», Revista de
Derecho Concursal y Paraconcursal 32 (2020) 127-143.

? En detalle sobre el régimen de suspensién de los créditos con garantia real en el
preconcurso Petra Maria THoMAs Puig, «Ejecuciones y garantias reales en reestructu-
raciones y concursos. Ultimas reformas ya vigentes y proyectadas», Anuario de Derecho
Concursal 56 (2022) 45-80, quien analiza el régimen de los efectos de la moratoria
preconcursal sobre estas garantias con el texto del TRLC (versidn anterior a la transpo-
sicién) y los textos normativos proyectados del vigente TRLC.

10 Respecto los acreedores titulares de pasivos financieros el art. 590 TRLC (ver-
sidén anterior a la transposicién) regula un auténtico pacto de stand still del 51% del
pasivo financiero total, mientras que el art. 591 TRLC (version anterior a la transpo-
sicién) con respecto a los acreedores titulares de garantias reales, otorga a los mismos
el privilegio de la ¢jecucion de su garantfa, sin perjuicio que después se vea paralizada
por afectar a bienes o derechos necesarios para la continuacion de la actividad empre-
sarial o profesional del deudor. Respecto al procedimiento para reconocimiento de
dicho cardcter necesario véase Marta CERVERA MARTINEZ, «Comentario al art. 591»,
in Juan Ignacio PEINADO GRacia / Enrique SANJUAN Y MUROZ, coord. Eva CascaLEs
DomiNGUEZ, 4 vol. Madrid: Sepin, 2020.
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en el Congreso de los Diputados — 607 en total'! — como en el Senado
— 252 en total'? —, asi como de un intenso debate doctrinal y profesio-
nal durante los mds de 7 meses que se ha prolongado su tramitacién.

Finalmente, Espana llevaba a cabo la transposicién de la Directiva
2019/1023 mediante la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma
del Texto Refundido de la Ley Concursal'*(TreC), publicada en el Bo-
letin Oficial del Estado el pasado 6 de septiembre.

El nuevo TRLC espanol es una norma de 755 articulos dividida en 4
libros: El Libro Primero «Del concurso de acreedores», de aplicacién a
cualquier persona fisica o juridica a excepcién de las microempresas, en
el cual se contiene la regulacién de las instituciones propias del concur-
so de acreedores, incluyendo el régimen de exoneracién de deudas; el
Libro Segundo «Del Derecho Preconcursal», de aplicacién a cualquier
persona fisica o juridica que se dedique a una actividad empresarial o
profesional salvo las microempresas, cuya finalidad es la reestructu-
racién empresarial a través del régimen de los planes de reestructura-
cién; el Libro Tercero «Procedimiento especial para microempresas»,
con la finalidad de procurar a las mismas un cauce especializado para
su reestructuracién (procedimiento especial de continuacién) o su li-
quidacién (procedimiento especial de liquidacién), con conexiones en
ambos casos con el régimen de exoneracién de deudas para el caso que
la microempresa sea titularidad de un empresario individual; y por
tltimo, un Libro Cuarto «De las normas de Derecho Internacional
Privado», que tienen por objeto regular los aspectos internacionales del
concurso de acreedores y también del Derecho preconcursal.

11 Fl texto de las enmiendas se encuentra disponible en <https://www.congreso.
es/public_oficiales/L14/CONG/BOCG/A/BOCG-14-A-84-3.PDE>.

12 El indice de enmiendas presentadas, retiradas y votos particulares en sede de
tramitacién parlamentaria en el Senados e encuentra disponible en <https://www.
senado.es/web/actividadparlamentaria/iniciativas/detalleiniciativa/index.html?le-
gis=14&id1=6218&id2=000055#Comision6>.

13 Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley
Concursal, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, para la
transposicién de la Directiva (Ue) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 20 de junio de 2019, sobre marcos de reestructuracién preventiva, exoneracién de
deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los proce-
dimientos de reestructuracidn, insolvencia y exoneracién de deudas, y por la que se
modifica la Directiva (Ue) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre
determinados aspectos del Derecho de sociedades (Directiva sobre reestructuracion e
insolvencia).
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En consecuencia, el vigente TRLC prevé una doble regulacién del
régimen de comunicacién de negociaciones con los acreedores o mo-
ratoria preconcursal, en funcién del sujeto instante: Una primera re-
gulacién que puede calificarse de “general”, de aplicacién al deudor
persona natural o juridica que ejerza una actividad empresarial o pro-
fesional, recogida en el Libro Segundo «Del Derecho Preconcursal»,
en su Titulo 11 «De la comunicacién de apertura de negociaciones con
los acreedores»; y otra regulacién especialmente prevista para el caso
que el deudor sea una microempresa, contenida en el Libro Tercero
«Procedimiento especial para microempresas», en su Titulo 1 «Reglas
Comunes», Capitulo 2 «Negociacién y apertura del procedimiento».

Partiendo de los antecedentes legislativos expuestos y tomando en
consideracién la actual ordenacién del Derecho preconcursal espanol,
se expondrd a continuacién el contenido del régimen de comunicacién
de negociaciones tanto en sede del Libro Segundo, como del Libro
Tercero del TRLC.

II. Régimen General de Comunicacién de Apertura de Nego-
ciaciones

El vigente régimen “general” de comunicacién de negociaciones
con los acreedores se contiene en los arts. 585-613 del TRLC, ordenado
en torno a 3 capitulos: « 1. De la comunicacién de apertura de nego-
ciaciones con los acreedores»; «11. De los efectos de la comunicacién»;
y « 1L De la exigibilidad de deber legal de solicitar el concurso y de la
causa legal de disolucién de la sociedad».

1. Dela comunicacién de apertura de negociaciones con los acreedores

El Capitulo I principia con el art. 585 TRLC, delimitador del presu-
puesto objetivo de la comunicacién de negociaciones, el cual establece

la posibilidad de presentacién de dicha comunicacién cuando el deu-

14

dor se encuentre en situacién de probabilidad de insolvencial?, insol-

14 De conformidad con el art. 584.2 TRLC: “Se considera que existe probabilidad
de insolvencia cuando sea objetivamente previsible que, de no alcanzarse un plan de
reestructuracion, el deudor no podrd cumplir regularmente sus obligaciones que ven-
zan en los préximos dos afios”.
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vencia inminente!® e incluso, insolvencia actual'®, siempre y cuando
no se haya admitido a trdmite solicitud de declaracién de concurso
necesario!”. En este tltimo supuesto, si la empresa es econémicamente
viable, su reestructuracién estd justificada, pues con ella se evitan los
riesgos de destruccién de valor asociados al procedimiento concursal'®.

Por lo que respecta al presupuesto temporal de la comunicacién,
debe tenerse en cuenta que, de conformidad con el art. 609 TRLC, una
vez formulada la comunicacién, no podrd presentarse otra por el mis-
mo deudor en el plazo de un afio desde la presentacién. Esta limita-
cién atiende tanto a la prevencién de comportamientos oportunistas
del deudor, como al propio cardcter finalista de la comunicacién de
negociaciones como medio para salvaguardar la viabilidad y la sosteni-
bilidad a largo plazo de la empresa.

En cuanto al contenido de la comunicacién, que deberd hacerse
por que deberd hacerse a través de la sede judicial electrénica o por
medios telemdticos o electrénicos, el art. 586 TRLC supone un punto
de inflexién con respecto al contenido meramente formal del régimen
precedente anteriormente referenciado. El régimen vigente exige al
deudor completar un contenido minimo de la comunicacién, el cual

15 Elart. 2.3 TRLC establece que: «La insolvencia podrd ser actual o inminente...
Se encuentra en estado de insolvencia inminente el deudor que prevea que dentro de
los tres meses siguientes no podrd cumplir regular y puntualmente sus obligaciones.»

16 De conformidad con el art. 2.3 TRLC: «La insolvencia podr4 ser actual o inmi-
nente. Se encuentra en estado de insolvencia actual el deudor que no puede cumplir
regularmente sus obligaciones exigibles».

17 Una magistral distincién entre los tres estados de insolvencia puede encon-
trarse en Ana Belén Camruzano LaguiLLo, «Los estados de insolvencia)», Anuario de
Derecho Concursal 58 (2023).

18 En estos términos justifica la redaccién del presupuesto objetivo de la comu-
nicacién de negociaciones Francisco GARCIMARTIN ALFEREZ, «Sobre el nuevo régimen
aplicable a los planes de reestructuracién del Libro 11 del anteproyecto (y las noveda-
des en el Libro 1v)», Revista General Insolvencias ¢ Reestructuraciones 3 (2021) 51-53.

Igualmente, el Considerando 2 de la Directiva 2019/1023: “Los marcos de rees-
tructuracion preventiva deben permitir, ante todo, la reestructuracién efectiva de los
deudores en un momento temprano y evitar la insolvencia, limitando asi la liquida-
cién innecesaria de empresas viables. Tales marcos deben ayudar a evitar la pérdida
de puestos de trabajo y de conocimientos y competencias y maximizar el valor total
para los acreedores -en comparacién con lo que habrian recibido en caso de liquida-
cién de los activos de la empresa o en caso de aplicarse la mejor solucién alternativa
en ausencia de un plan de reestructuracion-, asi como para los propietarios y para la
economia en su conjunto’.
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incluye entre otros: las razones que la justifican; los acreedores con los
que se va a negociar (delimitacién del pasivo); actividad desarrollada,
asi como el importe del activo y del pasivo, la cifra de negocios y el
namero de trabajadores al cierre del ejercicio inmediatamente anterior;
bienes, derechos y contratos necesarios para la continuacion de la acti-
vidad empresarial; circunstancias excepcionales que puedan acontecer;
o la acreditacién de encontrarse al corriente de las obligaciones con la
Tesorerfa General de la Seguridad Social (1Gss) y la Agencia Tributaria
(AEAT), si se pretende que el futuro plan de reestructuracién afecte al
crédito publico!®.

Esta mayor exigencia con respecto al contenido de la comunica-
cién es la contrapartida al mantenimiento de la ausencia de control ju-
dicial previo sobre su contenido, en cuanto requisito para la activacién
de los efectos asociados a la comunicacién, modelo por el que también
opta Portugal?’.

De esta forma, es el Letrado de la Administracién de Justicia (LAJ),
el que lleva a cabo el control formal de la comunicacién (art. 588
TRLC), si bien el TRLC ha incorporado mecanismos de control de la
competencia judicial internacional y territorial, tanto de oficio como a
instancia de parte, de conformidad con los requerimientos del Regla-
mento (UE) 2015/848.

En lo que concierne a la publicidad de la resolucién, el art. 591
TRLC dispone su publicacién en el Registro Publico Concursal salvo
que, en la propia comunicacion, el deudor hubiera solicitado su cardcter
reservado, cuyo levantamiento puede solicitar en cualquier momento.

19 Este mayor desarrollo del contenido de la comunicacién encuentra su equi-
valente en el Artigo 17.°-C, n°.3 del Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagio de
Empresas (CIRE), si bien el mismo precepto en su ap.4 contiene una regla especial
para microempresas, optando asi por una regulacién unificada del contenido de la
comunicacidn, frente al modelo dual espanol.

20 Artigo 17.0-C, n°.5 en relacién con artigo 17.°-E CIRE.

Esta situacién contrasta con el modelo Alemdan de la 7he Stabilization and Res-
tructuring Framework Act (StaRUG), en cuyas (S. 49-59 ) se regula la concesién por
el 6rgano judicial de la “Stabilisation order” a peticién del deudor, quien debe acom-
panar: la notificacién sec 31; un borrador de plan de reestructuracién actualizado;
un plan financiero que cubra un periodo de 6 meses y contenga una descripcién
razonablemente fundada de los fondos necesarios para la continuacién de la actividad
durante ese periodo, pudiendo el 6rgano judicial rechazar la solicitud, entre otras
causas, porque considere que no hay expectativas de adopcion o confirmacién del
plan propuesto duracién.
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Finalmente, por lo que respecta a los mecanismos de tutela de los
acreedores frente a la presentacién de la comunicacién por el deudor,
estos podrdn presentar recurso de revisién contra la resolucién del
LAJ por los motivos consignados en el art. 590.3 TRLC. Entre dichos
motivos, destaca el cardcter innecesario para la continuidad de la ac-
tividad empresarial o profesional de los bienes indicados como tales
por el deudor en su comunicacidn, lo que, en relacién al art. 604
TRLC, determinard la posibilidad por los acreedores de iniciar o rea-
nudar ejecuciones singulares, tal y como se expondrd en el siguiente
apartado.

2. De los efectos de la comunicacién

El punto de partida en el andlisis de los efectos asociados a la co-
municacién de apertura de negociaciones es la vigencia del principio
debtor in possession (art. 594 TRLC), en linea con lo dispuesto en el art.
5 de la Directiva 2019/1023, incluso para el caso que el nombramiento
de un experto en reestructuracién fuera necesario o asi se decidiera®!,
puesto que las funciones desarrolladas por este nuevo profesional con-
sisten en la asistencia al deudor y a los acreedores en las negociaciones y
en la elaboracién del plan de reestructuracién??, sin que ello implique
la intervencién o suspension de las facultades de administracién del
deudor, como si sucede en caso de nombramiento de un administrador
concursal.

Por lo que respecta a los efectos de la comunicacién sobre los

créditos, el vigente art.595 TRLC es continuista con la regulacién

2 De conformidad con el art. 672 Trrc: “El nombramiento de experto en
la reestructuracién s6lo procederd en los siguientes casos: 1°. Cuando lo solicite
el deudor; 2°. Cuando lo soliciten acreedores que representen mds del cincuenta
por ciento del pasivo que, en el momento de la solicitud, pudiera quedar afectado
por el plan de reestructuracién (...); 3°. Cuando, solicitada por el deudor la sus-
pensién general de ejecuciones singulares o la prérroga de esa suspensién, el juez
considerase, y asi lo razonara, que el nombramiento es necesario para salvaguardar
el interés de los posibles afectados por la suspensién. 4°. Cuando el deudor o cual-
quier legitimado solicite la homologacién judicial de un plan de reestructuracién
cuyos efectos se extiendan a una clase de acreedores o a los socios que no hubieran
votado a favor del plan”.

22 Art. 679 TRLC. Acerca del régimen juridico del experto en la reestructuracidn,
Angel Marin Torres, «El Experto en la reestructuracién», Revista General Insolvencias
& Reestructuraciones 3 (2021) 199-210.
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precedente, al declarar que la comunicacién por si sola no producird
el vencimiento anticipado de los créditos, asi como la ineficacia de las
cldusulas contractuales que prevean la modificacién de los términos o
condiciones del crédito, incluido su vencimiento anticipado, por esa
sola causa, lo cual no obsta para la eficacia de aquellas cldusulas con-
tractuales que prevean dichos efectos por circunstancias distintas??.

De igual forma el art. 596 TRLC regulador de las garantias frente a
terceros, al igual que su precedente, mantiene la vigencia de las garan-
tias personales o reales de terceros de las que disponga el acreedor en el
marco de la comunicacién de negociaciones, si bien el art. 596. 3 TRLC,
introduce una importante excepcién en relacién con las garantias in-
tragrupo o garantias contextuales: Estas garantias quedan afectadas por
los efectos suspensivos de la comunicacién de negociaciones, cuando
asi lo haya solicitado la sociedad deudora, acreditando que la ejecucién
de la garantia pueda causar la insolvencia del garante y de la propia
deudora?%.

Por su parte, una de las principales novedades derivadas de la trans-
posicién de la Directiva 2019/1023 es la relativa a la ineficacia de las
cldusulas ipso facto en sede de comunicacién de apertura negociaciones
(art. 597 TRLC, principio general de vigencia de los contratos), efecto
que, hasta ahora, solo se prevefa en la legislacién concursal espanola
una vez declarado el concurso de acreedores?.

23 Asf lo apunta, Francisco AzoFra VEGas, «Las cldusulas ipso facto y la posibi-
lidad de denuncia unilateral del contrato en escenarios preconcursales y concursales»,
Anuario de Derecho Concursal 55 (2022) 157 que: “A pesar de la generalidad de este
inciso final, parece evidente que no pueden verse afectadas por la neutralizacién de
cldusulas ipso facto aquellas cldusulas de las que resulte la resolucién, extincién o
ineficacia del contrato, aunque acontezca al tiempo de la declaracién de concurso o
del preconcurso, pero que no se basen o activen precisamente en estas circunstancias,
siempre que tengan una razén justificativa suficiente”.

24 Fsta particularidad se explica para el caso que, la ejecucién por un acreedor
de la garantia prestada por otra sociedad perteneciente al mismo grupo que el deudor,
pudiera provocar la insolvencia de la sociedad garante y, por ende, la del propio deu-
dor perteneciente a ese mismo grupo, lo que provocarfa de facto la frustracién de las
negociaciones para alcanzar el plan de reestructuracién con el deudor. Abundando en
esta regla, Francisco GARCIMARTIN ALFEREZ, «Sobre el nuevo régimen aplicable a los
planes de reestructuracién del Libro 11 del anteproyecto», 53-54.

25 En este sentido, Patricia CirrRepO ORTIZ, «Los contratos en la reestructura-
cién preventiva» in Alberto Diaz MORENO et al., La reestructuracion como solucién de
las empresas viables, Cizur Menor: Aranzadi, 2022, 283: “Los créditos anteriores a la
comunicacién quedan sometidos a la solucién de la reestructuracién y se satisfarin
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Ahora bien, esta regla no obsta para la eficacia de cldusulas de re-
solucién contractual por circunstancias distintas a la presentacién de
la comunicacidn (art. 598.1 TRLC), si bien dicha resolucién no se pon-
drd instar en el caso de “comtratos necesarios para la continuidad de
la actividad empresarial o profesional del deudor” (art. 598.2 TRLC),
concepto que no tiene definicién legal en el ordenamiento juridico
espafiol — no asf en el portugués?® —, el cual deberd cohonestarse con el
tradicional “bienes necesarios para la continuidad de la actividad em-
presarial o profesional del deudor” referido anteriormente?’.

Por otro lado, el art. 599 TRLC consagra la plena eficacia de los
acuerdos de compensacién contractual en el marco de los acuerdos de

28 superando la falta de claridad de la regulacién

garantia financiera
precedente que habia propiciado interpretaciones doctrinales y judicia-
les a favor de la extension de los efectos suspensivos de la comunicacién
de negociaciones a este tipo de acuerdos?”. De esta forma, la nueva

redaccién del art. 599 TRLC establece claramente la excepcidn de este

con arreglo a los criterios que en ésta se establezcan, esto es, no en su integridad.
Sin embargo, los créditos posteriores a la comunicacién quedan fuera del plan de
reestructuracion, teniendo un tratamiento parecido al de los créditos contra la masa,
los cuales se satisfacen a sus respectivos vencimientos, sin esperar el desarrollo del
procedimiento”.

26 Artigo 17.0-E, n°.11.

27 En este sentido, Francisco Azorra VEGas, «Las cldusulas ipso facto», 158:
“Existe en nuestro Derecho el concepto de bien o derecho necesario para la actividad
(arts. 145, 146, 206, 214, 329, 583, 585, 588, 591, 593, 636 6 669 TRLC, versidn
anterior a la transposicion), pero no el de “contrato necesario” para la actividad. Pero
la interpretacién deberfa ser plenamente congruente. El Anteproyecto cita entre estos
contratos necesarios, a “los contratos de suministro”, pero no es mds que una referen-
cia ejemplificativa y no limitativa. De hecho, el Considerando n.°. 41 de la Directiva
sobre reestructuracion e insolvencia anade a los ejemplos los contratos de arrenda-
miento y de licencia o los acuerdos de franquicia, y el articulo 7.4 de la Directiva
precisa algo mds senalando que merecen tal consideracion los contratos “necesarios
para proseguir la gestién diaria de la empresa [...] cuya interrupcién conducirfa a una
paralizacién de las actividades del deudor”.

28 Directiva 2002/47/ck del Parlamento Europeo y del Consejo, de 6 de junio
de 2002, sobre acuerdos de garantia financiera, norma transpuesta al ordenamiento
juridico espanol por el Real Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas ur-
gentes para el impulso a la productividad y para la mejora de la contratacion publica.

29 Sobre este particular véase Carlos GOMEZ AsensiO, «La eficacia de las cldusu-
las de compensacién de saldos en la Directiva 2019/1023 sobre marcos de reestructu-
racién preventivar, Anuario de Derecho Concursal 51 (2020) 157-170.
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tipo de acuerdos de los efectos suspensivos de las ejecuciones propios
de la comunicacién de apertura de negociaciones®.

Con todo, los efectos de mayor transcendencia asociados a la co-
municacién de apertura de negociaciones son los referentes tanto a la
prohibicién de inicio de ejecuciones singulares sobre bienes o derechos
necesarios para la continuidad de la actividad empresarial o profesional
del deudor (art. 600 TRLC)!; como la suspension legal de las ejecucio-
nes en tramitacién (art. 601 TRLC); ambas por un periodo mdximo de
3 meses, a salvo de la eventual prérroga por hasta 3 meses adicionales
solicitada por el deudor o acreedores (representativos del 50% del cré-
dito que puede resultar afectado por el plan), en los términos del art.
607 TRLC ?2.

Todo ello, sin perjuicio de un eventual levantamiento de la prér-
roga, el cual puede ser solicitado incluso por un solo acreedor que
acredite que la misma ha dejado de cumplir el objetivo de favorecer
las negociaciones del plan de reestructuracién (art. 608.1 p.3 TRLC);
y sin perjuicio de la posibilidad para cualquier acreedor de solicitar
su exclusiéon de los efectos de la prérroga si esta pudiera causarle un
perjuicio injustificado, en particular, si pudiera provocar su insolvencia
actual o una disminucién significativa del valor de la garantia que tu-
viera el crédito de que fuera titular (art. 608.3 TRLC), lo que constituye
una verdadera cldusula de salvaguarda para el acreedor singular frente
a eventuales efectos perniciosos derivados de un uso instrumental de la
comunicacién de negociaciones.

Ahora bien, siendo estas las lineas maestras que configuran el ré-
gimen de suspensién y prérroga de las ejecuciones individuales debe
tomarse en consideracién que, el legislador espanol, ha optado por

30 Esta era una de las posibilidades de actuacién con las que contaba el legislador
nacional en el art. 7.6 de la Directiva 2019/1023 al transponer la misma, en relacién
al art. 31.1 b) de la propia Directiva. A este respecto Francisco AzoFra VEGAs, «Las
cldusulas ipso facto», 162-164.

31 A este respecto recuérdese que el control del cardcter necesario o no de dichos
bienes se realizard con ocasién del recurso de revisién frente a la resolucién del Lay te-
niendo por efectuada la comunicacién de negociaciones (art. 590 TRLC), determinan-
do en consecuencia la posibilidad de los acreedores para iniciar o reanudar ejecuciones
ex. art. 604 TRLC.

32 Notese la diferente con el régimen portugués, el cual prevé una prérroga inicial
de hasta 4 meses de duracién, con posibilidad de prérroga de hasta un mes adicional,
de conformidad con lo establecido en el Artigo 17.°-E, n°.1 y n° 2, respectivamente.
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permitir que el deudor pueda disefiar un régimen de suspensién zailor-
-made. En este sentido, el art. 602 pLTRLC otorga al deudor la facultad
de solicitar al juez extender la prohibicién de iniciacién de ejecucio-
nes, judiciales o extrajudiciales, o a la suspensién de las ya iniciadas
sobre todos o algunos de los demds bienes o derechos distintos de los
referidos anteriormente, contra uno o varios acreedores individuales o
contra una o varias clases de acreedores, siempre que todo ello resulte
necesario para asegurar el buen fin de las negociaciones®.

Ahora bien, se prevén dos importantes excepciones a este régimen
general de suspensién de ejecuciones: La primera, contemplada en
el art. 603 TRLC, en relacién con los acreedores titulares de garantias
reales — incluso por deuda ajena cuando el deudor sea una sociedad
del mismo grupo a salvo de la especialidad del art. 596.3 TRLC antes
expuesta —, quienes, no obstante la comunicacién de negociaciones,
podran iniciar ejecuciones judiciales o extrajudiciales sobre los bie-
nes o derechos gravados, salvo que la garantia recayera sobre bienes
o derechos necesarios para la continuidad de la actividad empresarial
o profesional del deudor, en cuyo caso, una vez iniciado el procedi-
miento de ejecucin, se suspenderd por el juez que esté conociendo
del mismo por plazo de 3 meses. Sin embargo, el precepto no establece
que dicha suspensién pueda extenderse por otros 3 meses para el caso
de adopcién de una eventual prérroga ex. art. 607 TRLC, si bien, una
interpretaciéon integradora del mismo, deberia llevar a la conclusién
que dichos efectos suspensivos deberfan también extenderse en el caso
de acordarse una prérroga.

Con este artificio procesal se respeta las notas de oponibilidad erga
omnes y reipersecutoriedad, propias de las garantias reales, previnien-
do asimismo una eventual la frustracién de la negociacién del plan
de reestructuracién derivada, precisamente, de la ejecucién de dichas

garantfas4,

33 En todo caso, de conformidad con el art. 602.3 TRLC cabe recurso de reposi-
cién contra el Auto del juez que acuerde esta extension de efectos suspensivos.

34 Asi lo sefala Francisco Azorra VEGas, «Paralizacién de ejecuciones en el pre-
concurso. El caso particular de las ejecuciones de garantias reales», Revista General
Insolvencias & Reestructuraciones 3 (2021) 102, quien, apunta también una posible
carencia de fundamento del sometimiento de los titulares de garantias por deuda aje-
na a las mismas limitaciones con respecto su ejecucion que a los titulares de garantias
por deuda propia p.107. “Pero, a diferencia de cuando se procede contra el deudor
que ha hecho la comunicacién por garantia real en aseguramiento de la deuda propia,
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La segunda exclusién de los efectos suspensivos de las ejecucio-
nes asociados a la comunicacién de apertura de negociaciones es la
referente al crédito publico, el cual ex. art. 605 en relacién con el art.
606 TRLC, se considera una categoria de acreedores no afectados por la
suspension de ejecuciones singulares, si bien el art. 605 p2 TRLC matiza
esta exclusién?.

Este tratamiento privilegiado del crédito publico ha generado un
controvertido debate doctrinal y profesional, puesto que, habida cuen-
ta de la autotela ejecutiva de la que goza la administracién publica,
la exclusién del crédito puablico de los efectos suspensivos de las eje-
cuciones singulares en sede de comunicacién de negociaciones — sin
perjuicio de aplicacién de su propia normativa en materia de acuerdos
de aplazamientos y fraccionamientos®® —, puede suponer una efectiva
frustracién de las negociaciones para alcanzar un plan de reestructura-
cién?’.

cuando el deudor responde por responsabilidad real por deuda ajena, el acreedor real
no estd llamado a la negociacién del plan de reestructuracion, ni el crédito garantizado
puede ser modificado en ese plan de reestructuracién...podria parecer excesivo que
ese titular de garantias reales haya de quedar, sin embargo, afectado por el szay”.

35 Art. 605. p.2 TRLC: “Si la ejecucién recayera sobre bienes o derechos necesa-
rios para la continuidad de la actividad empresarial o profesional del deudor, una vez
iniciado el procedimiento de ejecucién, se podrd suspender exclusivamente en la fase
de realizacién o enajenacién por el juez que esté conociendo del mismo. Cuando la
ejecucion sea extrajudicial, la suspension la podrd ordenar el juez ante el que se haya
presentado la comunicacién, exclusivamente en la fase de realizacién o enajenacién.
En ambos casos, la suspension, en su caso, acordada decaerd perdiendo toda su efica-
cia una vez transcurridos tres meses desde el dfa de la comunicacién, quedando sin
efectos la suspension, sin que sea preciso dictar resolucién judicial alguna o, en su
caso, acto alguno por el letrado de la Administracién de Justicia”.

36 Con cardcter monogrifico sobre el tratamiento concursal del crédito pablico:
AAVV., El crédito tributario en el proceso concursal perspectivas ante un nuevo escenario
econdmico y legislativo, dir. Gemma PATON Garcia, coord. Gabriela ULas, Madrid:
Wolters Kluwer, 2022. En especial César Garcia Novoa, «Indisponibilidad del cré-
dito tributario y situaciones concursales y preconcursales», in Gemma Patdn GARcia,
El erédito tributario en el proceso concursal perspectivas ante un nuevo escenario econdmi-
co y legislativo, Madrid: Wolters Kluwer, 2022, 19-59.

37" Analizando los fundamentos de esta exclusién en relacién con las posibilida-
des del art. 6.4 de la Directiva 2019/1023, asi como los informes prelegislativos que
la sustentan, Cayetana Lapo Castro-RiaL, «El crédito publico en el proyecto de ley
de reforma concursaly, Revista General Insolvencias ¢ Reestructuraciones 5 (2022) 164-
-167, quien reconoce que: “se aprecia cierta incoherencia en el régimen de los efectos
de la comunicacién si examinamos el previsto para las clases de acreedores en los
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Las criticas a este tratamiento privilegiado han sido especialmente
intensas en sede de concurso del empresario individual, en relacién a
su conexién con el tratamiento también privilegiado de dicho crédito
en sede exoneracién de deudas?®.

En todo caso nétese como, por lo que respecta a los salarios de los
trabajadores, la norma espafiola, via art. 606 TRLC en relacién con el art.
616.2 TRLC, que declara como créditos no susceptibles de afectacién
por el plan de reestructuracién a los créditos derivados de relaciones
laborales distintas de las del personal de alta direccién, excluye también
de los efectos suspensivos asociados a la comunicacién de apertura de
negociaciones a los créditos derivados de relaciones laborales?, al igual
que sucede en Portugal®’.

Por dltimo y en relacién con el deber de solicitar la declaracién
de concurso, el art. 610 TRLC, regula los efectos suspensivos de las

planes de reestructuracion, por cuanto que el articulo 616 del Proyecto de Reforma si
permite afectar a los créditos de derecho publico (con limitaciones), y, a pesar de esta
circunstancia, los acreedores piblicos no van a verse afectados por la suspensién, pu-
diendo, por tanto, durante la fase de negociaciones, iniciar o continuar cualesquiera
ejecuciones dirigidas contra bienes integrantes del patrimonio del deudor, minorando
el activo disponible para la reestructuracion. Ello exigird, a nuestro juicio, una especial
diligencia por parte del deudor en relacién al cumplimiento de dichas obligaciones
tributarias y de seguridad social, a los efectos de solicitar y obtener aplazamientos/
fraccionamientos de forma tempestiva, sin incurrir en impagos, pues la existencia de
deudas en periodo ejecutivo podria llegar a poner en peligro la reestructuracion, al ser
susceptible de privar al deudor de liquidez para culminarla con éxito”.

38 Por todos, Alvaro SENDRA ALBINANA, «A vueltas con el crédito publico y la
segunda oportunidad: andlisis preliminar del anteproyecto de ley de reforma de la ley
concursaly, La Ley Insolvencia: Revista profesional de Derecho Concursal y Paraconcursal
7 (2021); Matilde Cuena Casas, «Reforma concursal y exoneracién del pasivo insa-
tisfecho ;Avance o retroceso?», El notario del siglo xx1: Revista del Colegio Notarial de
Madrid 103 (2022) 30-35

3 En este sentido Antonio José MuRoz Navarro, «La suspensién de las eje-
cuciones singulares en fase preconcursal» in Alberto Diaz MoRreNoO ¢t al., dir. La
reestructuracion como solucion de las empresas viables, Cizur Menor: Aranzadi, 2022,
257: “Por tanto, los créditos de los trabajadores quedan excluidos de la suspensién
de ejecuciones singulares, al tratarse de un crédito que en ningtin caso puede quedar
afectado por el plan de reestructuracién”.

40" En Portugal resulta notable la exclusién de los efectos suspensivos de las medi-
das de ejecucién de las acciones ejecutivas dirigidas al cobro de los créditos derivados
del contrato de trabajo, ex. Artigo 17.°-E, n°.4.

En Espafia esta exclusién no resulta tan clara, sino que debe llegarse a ella por
la via del reenvio comentada en el texto, a este respecto, Francisco AZoFra VEGas,
«Paralizacién de ejecuciones en el preconcurso», 94-96.
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solicitudes de concurso presentadas por acreedores u otros legitima-
dos después de haber llevado a cabo el deudor la comunicacién de
negociaciones. Estas solicitudes quedardn en suspenso todo el periodo
de tiempo que dure la suspensién de ejecuciones incluidas sus pror-
rogas, y solo se proveerdn cuando, superado el periodo de suspensién
de ejecuciones, hubiera transcurrido 1 mes sin que el deudor hubiera
solicitado la declaracién de concurso.

3. De la exigibilidad del deber legal de solicitar el concurso

Cierra el régimen juridico general de comunicacién de negocia-
ciones, la regulacion referente a la exigibilidad del deber de solicitar la
declaracién de concurso por el deudor.

A este respecto, el art. 611 TRLC regula otro gran efecto derivado de
la stay preconcursal: la suspensién del deber de solicitar la declaracién
de concurso por el deudor mientras estén en vigor los efectos de la co-
municacién de negociaciones. Desde la perspectiva del deudor, el art.
611 TRLC constituye contrapunto al antes comentado art. 610 TRLC,
al conceder al deudor un plazo de 1 mes para solicitar el concurso de
acreedores una vez superado el periodo de suspensién de ejecuciones y
su eventual prérroga.

Por su parte el art. 612 TRLC regula, junto al art. 637 TRLC en sede
de homologacién de los planes de reestructuracién, uno de los meca-
nismos que prevé la regulacién espafola para hacer frente al riesgo de
comportamientos obstruccionistas del deudor. En este sentido, el art.
612 TRLC permite que, durante el periodo de vigencia de los efectos de
la comunicacién de negociaciones, a peticién del experto en la restruc-
turacion, si hubiera sido nombrado, o acreedores que representen mds
del cincuenta por ciento del pasivo que pudiera quedar afectado por el
plan de reestructuracién, pueda dejarse sin efecto por el juez la solici-
tud de concurso voluntario presentada por el deudor!. Esta previsién

41 A este respecto, en sede de andlisis del art. 637 TRLC sefiala Francisco Garci-
MARTIN ALFEREZ, «Sobre el nuevo régimen aplicable a los planes de reestructuracién
del Libro 11 del anteproyecto», que: “El objetivo de esta regla es prevenir que mediante
la solicitud de concurso, el deudor acabe frustrando iz extremis la adopcién de un plan
de reestructuracién cuya negociacién estd muy avanzada, y se concibe tipicamente
para los supuestos en los que ese plan se pretenda homologar en contra de la voluntad
de los socios”.
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frente a comportamiento obstruccionistas del deudor tiene su contra-
partida en la prevencién del riesgo de expropiacién por los acreedo-
res, pues no serd posible la activacién de dicho mecanismo al deudor
persona natural ni a las sociedades cuyos socios o algunos de ellos sean
legalmente responsables de las deudas sociales (art. 612.3 TRLC).
Finalmente, el régimen de exigibilidad del deber de solicitar la de-
claracién de concurso por el deudor se cierra con el art. 613 TRLC
que, en clave societaria, prevé para las sociedades de capital, durante
la vigencia de los efectos de la comunicacidn, la suspension del deber
legal de acordar la disolucién por existir pérdidas que dejen reducido el
patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del capital social*?,
cuestién que de nuevo entronca con el régimen de responsabilidad de

los administradores sociales en la proximidad a la insolvencia®3.

ITII. Régimen de Comunicacién de Apertura de Negociaciones
del Procedimiento Especial para Microempresas

Como se ha senalado en el primer epigrafe de este trabajo, el nuevo
v prevé un Libro Tercero de aplicacién exclusiva y excluyente al deudor

que revista la condicién de microempresa tal y como la define la propia

44

norma*4, sin perjuicio de la aplicacién supletoria ex art. 689 TRLC, de

42 Bl art. 363.1 e) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital
(TRLSC) establece que: “La sociedad de capital deberd disolverse Por pérdidas que de-
jen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del capital social, a
no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida suficiente, y siempre que no sea
procedente solicitar la declaracién de concurso”.

43 Se han ocupado del tema, en relacién con la suspensién del deber de solicitar
la declaracién de concurso y la moratorias covip al deber de solicitar la declaracién de
concurso, Francisco MARIN DE LA BARCENA GARCIMARTIN, «La responsabilidad por
deudas de los administradores. (Regulacién extraordinaria covip-19)», Revista Gene-
ral de Insolvencias ¢ Reestructuraciones 1 (2021) 103-120; Freda VALENCIA GARCia,
«Administradores en Estado de Alarmay», Revista de derecho concursal y paraconcursal:
Anales de doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacién, 187-192.

4 El art. 685 TrLC define qué debe entenderse como microempresas a efectos de
aplicacién de este Libro especial: “Deudores que sean personas naturales o juridicas
que lleven a cabo una actividad empresarial o profesional y que retinan las siguientes
caracteristicas: 1.2 Haber empleado durante el afio anterior a la solicitud una media de
menos de diez trabajadores. Este requisito se entenderd cumplido cuando el nimero
de horas de trabajo realizadas por el conjunto de la plantilla sea igual o inferior al que
habria correspondido a menos de diez trabajadores a tiempo completo; 2.2 Tener un
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lo establecido en los Libros Primero y Segundo, con las adaptaciones
que resulten precisas para acomodar los principios que presiden el pro-
cedimiento especial y sus reglas.

Por lo que respecta al presupuesto objetivo de aplicacién, el mismo
refiere a aquellas microempresas que se encuentren en probabilidad
de insolvencia (en cuyo caso no podrd afectar al crédito publico ex.
art 685.4 TRLC), en estado de insolvencia inminente, o en insolvencia
actual. Igualmente, pesa sobre las microempresas el deber legal de so-
licitar la apertura del procedimiento especial dentro de los dos meses
siguientes a la fecha en que hubiere conocido o debido conocer el esta-
do de insolvencia actual (art. 686 TRLC).

Situados en este contexto, formalmente, solo aparece un precepto
en todo el Libro Tercero, el art. 690 TRLC, dedicado a la regulacién
a comunicacién de la apertura de negociaciones para microempresas.
Ahora bien, no es posible llevar a cabo un anilisis satisfactorio del
régimen juridico de dicha institucidn, sin destacar sus conexiones con
otras instituciones y particularidades propias del procedimiento espe-
cial de microempresas, en especial, por lo que respecta al tratamiento
del crédito publico.

Asi las cosas, el art. 690.1 TRLC establece el mismo presupuesto ob-
jetivo para la comunicacién de negociaciones que en el Libro Segundo,
si bien, a continuacidn, en el art. 690.2 TRLC ya establece la primera
particularidad, a saber, la presentacién de la comunicacién por medios
electrénicos a través de formulario normalizado.

En este sentido, uno de los principios rectores del procedimien-
to especial de microempresas, por influencia del Chapter 11 del us
Code®, es la tramitacién telemdtica y el uso de formularios normali-
zados como forma de celebracién y notificacién ordinaria de los actos
procesales (art. 687 TRLC). De esta forma, la comunicacién de negocia-
ciones no es una excepcion a este principio y la misma deberd realizarse

volumen de negocio anual inferior a setecientos mil euros o un pasivo inferior a tres-
cientos cincuenta mil euros segin las tltimas cuentas cerradas en el ejercicio anterior
a la presentacién de la solicitud”.

4 A este respecto analizdndose el régimen del uso de los formularios en el 4m-
bito del Chapter 11 del us Code, Carlos GOMEZ ASENSIO, Los acuerdos de reestruc-
turacion en la directiva 2019/1023 sobre marco s de reestructuracion preventiva, Cizur
Menor: Aranzadi, 2019, 90-104, pudiendo encontrar en los Anexos de la Obra un
extracto de los principales forms utilizados en el 4mbito del Chapter 11 del us Code.
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por via telemdtica a través del formulario preestablecido al efecto, cuyo
contenido supone una adaptacién del contenido de la comunicacién
(art. 586 TRLC), antes analizado en sede del Libro Segundo.

Por lo que respecta a los efectos de la comunicacién de negociacio-
nes, el art. 690.3 TRLC lleva a cabo una remisién general al régimen ya
comentado del Libro Segundo, si bien establece una serie de especiali-
dades que deben ser objeto de comentario:

En primer lugar, por lo que respecta a la duracién de los efectos
asociados a la comunicacién de negociaciones, en el procedimiento es-
pecial para microempresas se excluye su prérroga ex. art. 690.3.3° TRLC,
por lo que su duracién no podr4 extenderse més alli de 3 meses“C.

En segundo lugar, y por lo que respecta al régimen de la exigibilidad
del deber legal de solicitar el concurso, el art. 690.3.5° TRLC, establece
la suspensién de las solicitudes de concurso presentadas por acreedores
u otros legitimados después de haber llevado a cabo el deudor la comu-
nicacién de negociaciones, las cuales solo se proveerdn (art. 690.3.6°
TRLC) cuando, transcurridos los 3 meses del periodo de negociaciones,
hubieran transcurrido 5 dias hébiles sin que el deudor hubiera solici-
tado la declaracién de concurso. En definitiva, ambos preceptos supo-
nen una traslacién al procedimiento especial para microempresas del
régimen establecido por el art. 610 TRLC en sede del Libro Segundo.

Por su parte, el art. 690.3. 7° TRLC constituye el equivalente al art.
611 TRLC en el dmbito del Libro Segundo, si bien el precepto concede
tan solo al deudor microempresa un plazo de 5 dias hdbiles para solici-
tar el concurso de acreedores una vez superados los 3 meses del periodo
de negociaciones.

Por dltimo, cierra el contenido del régimen de la exigibilidad del
deber legal de solicitar el concurso, el art. art. 690.3. 8° TRLC que,
al igual que el art. 613 TRLC en sede del Libro Segundo, establece la
suspension del deber legal de acordar la disolucién por existir pérdidas
que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a la

46 A este respecto sefala el autor del texto prelegislativo, Ignacio TiRaADo MaRTf,
«El procedimiento especial para microempresas. Una consideracién inicial», Revista
General Insolvencias & Reestructuraciones 3 (2021) 220 que: “Tres meses parecen sufi-
cientes para acordar un plan de una empresa de estas caracteristicas, y una prolonga-
cién forzosa pareceria un sacrificio excesivo para los acreedores (aunque, naturalmen-
te, nada obliga a los acreedores a ejecutar si transcurre el plazo y aquéllos creen que el
deudor puede ser viable)”.
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mitad del capital social durante la vigencia de los efectos de la comu-
nicacién de negociaciones.

En tercer lugar, en relacién con el principio debtor in possession, el
art. art. 690.3. 2° TRLC establece el cardcter no preceptivo del nom-
bramiento de un experto en la reestructuracion, lo cual constituye una
especialidad con respecto a los supuestos en los que el art. 672 TRLC
en sede del Libro Segundo dispone su nombramiento, si bien en todo
caso, dicho nombramiento no supone un desapoderamiento del deu-
dor, tal y como se ha expuesto anteriormente.

Con todo, la especialidad del procedimiento de microempresas
que, sin duda resulta mds destacable, es la recogida en el art. 690.3. 4°
TRLC: «La suspensién de ejecuciones no podrd afectar en ningin caso
a los acreedores publicos».

Ahora bien, al igual que se ha expuesto en el epigrafe anterior en
sede de andlisis del “régimen general” de comunicacién de apertura
de negociaciones, esta regla general de exclusién del crédito publico
respecto los efectos suspensivos de la ejecucién ha sido objeto de mati-
zacién en el art. 690.3 4° p.2 TRLC ¥7.

Esta matizacién es especialmente importante en sede de microem-
presas, puesto que habida cuenta de las caracteristicas de la estructura
de capital de las mismas (empresa familiar), su elevado grado de apa-
lancamiento financiero, su escaso margen financiero de maniobra, asf
como el mayor porcentaje que suele representar el crédito publico para
estas empresas en comparacién con otras de mayor tamafo, la posibili-
dad de suspensién de las ejecuciones singulares dirigidas contra bienes
o derechos necesarios para la continuidad de la actividad empresarial
o profesional del deudor, permiten al mismo continuar con su activi-
dad y salvaguardar la prima de reestructuracién (going concern surplus),
permitiendo la negociacién de un plan de continuacién real, habida

47 Art. 690.3 4° p.2 TrLC: “Si la ejecucién recayera sobre bienes o derechos ne-
cesarios para la continuidad de la actividad empresarial o profesional del deudor, una
vez iniciado el procedimiento de ejecucion, se podrd suspender exclusivamente en la
fase de realizacidn o enajenacion por el juez que esté conociendo del mismo. Cuando
la ejecucion sea extrajudicial, la suspension la podrd ordenar el juez ante el que se
haya presentado la comunicacién, exclusivamente en la fase de realizacién o enajena-
cién. En ambos casos, la suspension, en su caso, acordada, decaerd perdiendo toda su
eficacia una vez transcurridos tres meses desde el dia de la comunicacién, quedando
sin efectos la suspension, sin que sea preciso dictar resolucién judicial alguna o, en su
caso, acto alguno por el letrado de la Administracién de Justicia”.
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cuenta de la posibilidad posterior, en sede del plan de continuacién de
afectar dichos créditos si bien de forma condicionada (art. 698 TRLC)*S.

Conclusiones

El nuevo régimen de comunicacién de apertura de negociaciones
con los acreedores incluido en el vigente TRLC tras la transposicién de
la Directiva 2019/1023, merece un juicio positivo. La introduccién
de una regulacién especifica de los efectos de la comunicacién sobre
los contratos, sobre determinadas clausulas contractuales, asi como
sobre las garantias, supone sin duda dotar de seguridad juridica a los
operadores durante la negociacién de un plan de reestructuracién.
Igualmente, el régimen tailor-made de suspensién de las ejecuciones,
asi como la posibilidad de prérroga, levantamiento y exclusién de sus
efectos, ademds de la especialidad en el tratamiento de los acreedores
titulares de garantias reales, termina por configurar un entorno de se-
guridad juridica en el que deudor y acreedores pueden llevar a cabo las
negociaciones respetando las particularidades de su posicién juridica.

Con todo, tanto en sede del régimen general de comunicacién de
apertura de negociaciones, como especialmente en el dmbito del proce-
dimiento especial para microempresas del Libro Tercero, deberd tomar-
se en consideracion las consecuencias derivadas del, no obstante su mo-
dalizacién respecto sus precedentes legislativos y prelegislativos, todavia
tratamiento privilegiado del crédito publico por el vigente TRLC, el cual
puede mermar la efectividad de este marco normativo para favorecer la
adopcién de un plan de reestructuracién o de continuacién que evite la
insolvencia y preserve la viabilidad econémica del deudor®.

48 Muy critico se habfa mostrado con la falta de suspensién de las ejecuciones del
crédito publico en las versiones prelegislativas de la norma, Ignacio TiRaApo Marri,
«El procedimiento especial para microempresas», 220: “La falta de paralizacién de las
ejecuciones para los acreedores publicos les otorga un privilegio procesal exorbitante.
En esencia, el acreedor publico, conocedor de la existencia de un perfodo de negocia-
cién, contard con la ventaja de proceder contra el patrimonio del deudor cuando otros
no pueden; con ello, ademds, fuerza un pago que, en ocasiones, serd distinto al que
se corresponde con el orden de pagos en liquidacién, de modo que, en realidad, no
solo se sustrae a los efectos del periodo de negociacién, sino a la totalidad del sistema
concursal”.

49 Comparte esta conclusién Ignacio Tirrapo MaRT, «El procedimiento especial
para microempresas», 213: “En materia del tratamiento del crédito pablico — debe
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Resumo: No presente texto sao analisadas as principais alteracoes
introduzidas no PER através da Lei 9/2022, de 11 de janeiro, que
transpds para o direito portugués a Diretiva 2019/1023, em especial
as que dizem respeito ao plano de reestruturagio e a sua aprovagio no
Ambito deste processo de revitalizacio.
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der P.E.R
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do Plano de recuperagao definitivo. 4.4. Contetido minimo do Pla-
no. 5. Aprovacio e homologacio do Plano. 5.1. O teste de viabilidade
econémica. 5.2. O teste de aprova¢io minima por parte dos credores.
5.2.1. A aprovagio do Plano pela unanimidade dos credores. 5.2.2. A
aprovagao do Plano por categorias de credores. 5.2.3. A aprovagao do
Plano, nio havendo a classificacio dos credores por categorias. 5.3. O
teste do melhor interesse dos credores. 6. A nao aprovacio ou homo-
logacdo do Plano

1. Introdugao

No presente texto — que corresponde basicamente 4 minha inter-
vengdo oral! no Congresso Luso-Espanhol, que teve lugar na Faculdade
de Direito da Universidade de Coimbra, sobre a transposi¢ao da Dire-
tiva 2019/1023, com coordenagio cientifica dos Professores Alexandre
Soveral Martins e Carlos Gémez Asensio — pretendo fazer uma breve

! Tendo sido mantida a estrutura do discurso oral, vai o texto despido de refe-
réncias bibliograficas. O leitor poderd, no entanto, encontrar anélises a0 novo regime
do PER, apds as alteragdes resultantes da Lei 9/2022, designadamente em Alexan-
dre Soveral MARTINS, Um curso de direito da Insolvéncia, vol. 11, Coimbra: Almedina,
2022; Catarina SERRA, “Formacio de categorias e aprovacao do plano de recuperacio
no quadro do Processo Especial de Revitalizagio — Primeiras observagoes criticas a
Lei n.© 9/2022, de 11 de janeiro”, in O plano de recuperagio e resiliéncia para a justica
econdmica e a transposi¢io da diretiva 2019/1023, do parlamento europeu e do conselho,
CEJ, Ebook, 2021, 14-31; 1pEM, “Satisfagio dos interesses dos credores no ambito do
PER: 530 os credores todos iguais?” Catdlica Law Review 5/2 (2021) 13-43; Fitima
Reis sirva, “As alteragoes ao Processo Especial de Revitalizagao: um novo processo?”,
in O plano de recuperagio e resiliéncia para a justica econdmica e a transposi¢io da
diretiva 2019/1023, do parlamento europeu e do conselho, CEy, Ebook, 2021, 32-41,
Ana Filipa CoNcEIgA0, “A reestruturago forcada sobre categorias de credores”, in A
Diretiva sobre Reestruturacio e Insolvéncia, APDIR, Coimbra: Almedina, 2021, 15-30;
Leticia Marques Costa, “O Processo Especial de Revitalizagio com as alteragoes in-
troduzidas pela Lei n.© 9/2022, de 11 de janeiro”, Rep 29/3 (outubro 2022) 79-103.
Sobre a transposi¢io da Diretiva 2019/1023, pode ver-se Christoph paurus / Rei-
nhard DAMMANN, European Restructuring Directive — Article-by-Article Commentary,
Miinchen / Oxford / Baden-Baden: Beck / Hart / Nomos, 2021; Tom4s RICHTER /
Adrian THERY, “Guidance note 1: The implementation of preventive restructuring
frameworks under eu Directive 2019/1023 — Claims, classes, voting, confirmation
and the cross-class cram-down”, iNsoL Eurape, April 2020, que se pode ler em <ht-
tps://www.insol-europe.org/publications/guidance-notes>.
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e primeira andlise sobre as principais alteragdes introduzidas no PER2
(ou, para usar a terminologia da Diretiva, nos planos de reestruturagio
preventiva) através da Lei 9/2022, de 11 de janeiro’, em especial as
que dizem respeito ao plano de reestruturagio pré-insolvencial e a sua
aprovagao no ambito deste processo de revitalizacio.

2. A Diretiva (UE) 2019/1023, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 20 de junho de 2019

A Diretiva (ug) 2019/1023, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 20 de junho de 2019, visou precipuamente — como se pode ler
no seu Considerando 1.° — contribuir para o bom funcionamento do
mercado interno, eliminando obstdculos a circulagio de capitais e de
estabelecimento, resultantes de diferentes regimes nacionais relativos
aos processos de recuperacio e de insolvéncia, assegurando nomeada-
mente, e para o que aqui me interessa abordar, o acesso das empresas
vidveis, que se encontrem em dificuldades financeiras, a processos de
reestruturagdo preventiva que lhes permitam continuar a exercer a sua
atividade [evitando-se, assim, diz-se depois na Exposi¢ao de Motivos
da nossa Proposta de Lei* — de uma forma que nio se pode deixar de
considerar manifestamente redutora — a perda de postos de trabalho’].

2 No presente texto, sio usadas as seguintes abreviaturas:

Ajp — Administrador judicial provisério

BJR — “Business Judgement Rule”

cIre — Cédigo da insolvéncia e da recuperagio de empresas

csc — Cédigo das sociedades comerciais

EM — Estado-membro

MPME — Micro, pequenas e médias empresas

PER — Processo especial de revitalizacao

PEVE — Processo extraordindrio de viabilizagio de empresas

3 A Lei 9/2022 transpds para o direito pdtrio a Diretiva (ug) 2019/1023, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de junho de 2019, que constituiu o mote
do Congresso.

4 Proposta de Lei 115/x1v/3, com o titulo “Estabelece medidas de apoio e agi-
lizagao dos processos de restruturagio das empresas ¢ dos acordos de pagamento e
transpoe a Diretiva (UE) 2019/1023, sobre os regimes de restruturagao preventiva, o
perdao de dividas e as inibigées”, que se pode encontrar em <https://www.parlamen-
to.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/Detalhelniciativa.aspx?BID=121187>.

5> Cfr. p. 3-4 da referida Proposta de Lei 115/x1v/3, doravante simplesmente
Proposta de Lei.
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Como se sabe, com as Diretivas visa-se alcancar a harmonizacio
dos diferentes regimes internos. Mas, neste caso, essa harmonizagio
poderd vir a ser muito diminuta, porquanto a Diretiva deixa muita
liberdade aos EM, consagrando apenas standards minimos de regula-
mentagao, os quais, em muitos casos, podem ainda ser objeto de der-
rogagao pelas legislacoes nacionais.

De todo o modo, com esta Diretiva — e com a sua transposi¢ao —,
as legislag6es nacionais dos EM devem, pelo menos, prever®:

- a obrigatoriedade da existéncia, nos ordenamentos juridicos in-
ternos, de um processo de reestruturagao pré-insolvencial’ (artigo
4.0);

- um regime facilitador das negociagoes dos planos de reestrutura-
¢ao preventivos, mormente através da manutengio do controlo
da empresa pelo devedor (artigo 5.°) e da suspensdo de medidas
de execugao contra a empresa devedora (artigo 6.° e 7.9);

- um contetdo minimo para o plano de reestruturagio (artigo 8.°)
e o procedimento para a sua aprovagio, nomeadamente através
de classes de credores, admitindo-se que o mesmo possa ser apro-
vado ainda que contra a vontade de algumas categorias de credo-
res (artigos 9.° e seguintes);

- a “confirmacio” ou homologacio desse plano — pelo menos, em
algumas situacdes — por uma autoridade judicial ou administra-
tiva (artigo 11.°);

- a prote¢do dos novos financiamentos ou de financiamentos inter-
calares necessdrios a viabilizagao da empresa; e, finalmente

- a consagracdo de um especial regime quanto as obrigacoes dos
administradores na iminéncia da insolvéncia (artigo 19.°).

Irei, contudo, aqui, analisar apenas as alteragdes relacionadas com
o PER (que, em todo o caso, foram as alteragdes mais numerosas e subs-
tanciais que resultaram da reforma de 2022) e, sobretudo, as alteragoes
introduzidas no nosso ordenamento juridico que dizem respeito ao
plano de reestruturagio e a sua aprovagio no 4mbito deste processo de
revitalizacio.

¢ No que respeita aos processos de reestruturagio preventiva, que constitui o obje-
to da minha intervencao, ou seja, aos processos pré-insolvenciais, que visam prevenir a
insolvéncia matéria que estd contida no Titulo II da Diretiva, nos artigos 4.° e seguintes.
7 Cfr. artigo 4.°, n.° 1 da Diretiva.
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Note-se que as profundas alteragoes introduzidas no CIRE pela lei
9/2022 relativas ao PER resultam nio apenas da transposi¢io do re-
gime Diretiva, mas também do propésito de clarificagao e afinagio
de alguns aspetos controvertidos do nosso regime insolvencial e para-
-insolvencial. Vejamos algumas das medidas com maior impacto que
resultam do novo regime do PER.

3. A transposi¢io para o direito portugués: a Lei 9/2022, de
11 de janeiro

A Lei 9/2022, de 11 de janeiro, que transpds para o direito interno
a Diretiva 2019/1023, visou, como se pode ler na respetiva Exposicao
de Motivos apresentada na AR, inter alia, “imprimir maior agilidade
aos processos de insolvéncia e de recuperagio™, “tornando, assim, o
sistema judicial mais eficaz e resiliente, em beneficio das micro, peque-
nas e médias empresas e dos investidores nacionais e, consequentemen-
te, dos trabalhadores”.10

Esta acentuagdo da especial tutela a estas entidades e sujeitos, pre-
tensamente perseguida pelo regime suscita, deve dizer-se, alguma per-
plexidade.

O regime visa salvar as empresas vidveis. Todas! Nao apenas as pe-
quenas e médias empresas (hd, de resto, aspetos do regime!! que ape-
nas sio obrigatérios para as grandes empresas) e, nessa medida, tutelar
todos as partes interessadas (clientes, fornecedores, financiadores) e
nio apenas os trabalhadores. ..

De resto, nao se pode esquecer, que a existéncia de empresas (e,
consequentemente a recuperacio daquelas que sdo vidveis) é vantajosa
para o mercado e para a economia em geral (na medida em que criam
riqueza e satisfazem as necessidades da populagio) e nao apenas para os
respetivos trabalhadores ou, em geral, para os seus stakeholders.

8 Proposta de Lei 115/x1v/3.2 (doravante simplesmente Proposta de Lei).

? Vide também o artigo 1., n.° 1 da Lei 9/2022.

10" Lé-se ainda na Exposi¢ao de Motivos, que este “desiderato foi transposto para
o «Plano de Recuperagio e Resiliéncia — Recuperar Portugal, Construindo o Futuro»
(PRR) na sua Componente 18, intitulada «Justica Econémica e Ambiente de Negé-
cios»”.

11 Como, p. ex., a categorizagdo dos credores — cfr. artigo 17.°-c, n.° 4 CIRE.
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Note-se que, entre nds, a transposi¢io da Diretiva — ao contré-

rio do que sucedeu noutros paises'?

—ndo obrigou a cria¢io de um
processo de reestruturagio preventiva, uma vez que Portugal, desde
2012, com o PER, jd consagrava esse tipo de processo. Em todo o caso,
a acomodagido das solugdes propostas pela Diretiva implicou, como
veremos, alteragées substanciais no respetivo regime.

Por outro lado, transpondo o regime da Diretiva'?, é agora expres-
samente consagrado que durante o perfodo de “standstill” — i.é, duran-

4 _ a sociedade

te o periodo de suspensio das medidas de execugio!
fica desobrigada de se apresentar a insolvéncial® e qualquer pedido de
insolvéncia fica, durante a pendéncia do PER, suspenso!®. Significa isto,
estd hoje claro, que a aprovagao do PER nio ¢ prejudicada por qualquer
pedido de insolvéncia (seja o pedido apresentado antes do inicio do
PER 7 ou na pendéncia do PER !8).

Acresce que, tendo em vista a facilitacdo da aprovagio da recupera-
¢ao da empresa, o artigo 17.°-E, n.° 13 CIRE (transpondo o regime do
artigo 7.°, n.° 4 da Diretiva) estabelece agora expressamente para o PER
—a semelhanca do regime jd anteriormente consagrado para o processo
de insolvéncia no artigo 119.° CIRE — que sdo nulas as comummen-
te designadas cldusulas ipso facto'?, i.e., as cldusulas que configurem a
instauragio do PER como uma condi¢io que permita a resolugio ou a
dentncia do contrato ou que seja causa justificativa para um qualquer
pedido de indemnizacio.

Com a mesma finalidade, de facilitar a recuperagao da empresa, o
artigo 17.°-H cIRE (transpondo o regime do artigo 17.° da Diretiva)
prevé agora um regime ainda mais vantajoso — do que aquele que jd se
encontrava consagrado no nosso direito pregresso — para os credores
que financiem a empresa no PER ou em execu¢io do Plano aprovado?’.

12 Cfr. p. 5 da Proposta de Lei.

13 Vide artigo 6.°, n.%s 1 e 2 da Diretiva.

14 Periodo de “standstill” que pode ir até 4 meses, podendo o juiz prorrogd-lo
por mais um més — cfr. artigo 17.°-E, n.% 1 e 2 CIRE.

15 Cfr. artigo 18.°. n.° 2, alinea ) CIRE.

16 Vide p. 6 da Proposta de Lei.

17 E essa era uma solugdo que jd resultava do artigo 17.°-E, n.° 6 CIRE, antes da
reforma de 2022.

18 Cfr. artigo 17.°-E, n.° 9, alineas 4) e 4) CIRrE.

19 Vide p. 7 da Proposta de Lei.

20 Note-se, contudo, que ¢ causa de recusa de homologacao do Plano por parte
do Juiz, quando, “havendo um qualquer novo financiamento necessdrio para executar
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Tais créditos passam a ser considerados créditos sobre a massa (até
a0 montante maximo de 25% do passivo nao subordinado da socie-
dade?!), caso a sociedade venha a ser declarada insolvente no prazo
de 2 anos. E os créditos que excedam tal montante, continuam a go-
zar — como sucedia até aqui — de privilégio creditério mobilidrio geral
(graduado antes do privilégio idéntico atribuido ao crédito dos traba-
lhadores)?2.

Estes financiamentos nio poderdo também ser objeto de impug-
nagdo pauliana (artigo 17.°-H, n.° 5 cIre), nem declarados nulos ou
anulados ou serem considerados insuscetiveis de execucao (artigo 17.°-
-H, n.° 6 CIRE).

A Diretiva nio exige ainda que seja sempre nomeado um admi-
nistrador judicial (ou “um profissional no dominio da reestruturagao”,
no dizer da Diretiva??) para acompanhar as negociagoes e a realizacio
do Acordo, assim como nio exige que o Plano de reestruturagio seja
sempre “confirmado” ou homologado por uma autoridade administra-
tiva ou judicial (cfr. artigo 10.° da Diretiva). Tal apenas serd necessario
em situagoes que atinjam de forma mais intensa — digamos assim — os
interesses de partes afetadas pelo Plano, em especial os interesses dos
credores (cfr. artigos 5.° e 10.° da Diretiva).

De todo o modo, o legislador portugués optou por tornar sempre —
para todos os PERs — obrigatdria a designagao do ayp (cfr. artigo 17.°-c,
n.° 5 e artigo 17.°-1, n.° 2 cire) e a homologa¢ao do Plano pelo Juiz
(cfr. artigo 17.°-F, n.° 7 e artigo 17.°-1, n.° 4 CIRE).

4. Apresentagio do Plano no 4mbito do PER

Os aspetos mais inovadores introduzidos, pela Lei 9/2022, no nos-
so regime do PER prendem-se, contudo, com a apresentagio e conteu-
do do Plano e, sobretudo, com a sua aprovagio através da votagio por
categoria de credores, aspetos a que irei aqui precipuamente dedicar a
atencgao.

o plano de reestruturagio, este prejudica injustamente os interesses dos credores” (cfr.
artigo 17.°-F, n.° 7, alinea f) CIRE).

21 Cfr. artigo 17.°-H, n.° 2 CIRE.

22 Vide artigo 17.°-H, n.° 3 cire. Os créditos concedidos em execugio do Plano
pelos sdcios e outras pessoas especialmente relacionadas também gozam deste privilé-
gio creditério mobilidrio geral (artigo 17.°-H, n.° 4 CIRE).

23 Cfr. artigo 5., n.° 2 da Diretiva.
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Comecemos pelo regime da apresentagao do Plano no 4mbito do
PER.

4.1. Requerimento inicial: subscrigao e classificagao dos credores

Apesar de a Diretiva nio o exigir, a nossa lei determina que o PER s6

podera ter inicio através de um requerimento?*

assinado pela empresa
devedora (pela sua administragao) e por credores, nio especialmente
relacionados com a empresa, que representem, pelo menos, 10% dos
créditos nao subordinados (cfr. artigo 17.°-c, n.° 1 CIRE) e no qual
deve ser manifestada a vontade de iniciarem negociagoes visando a re-
vitalizagao da empresa.

Note-se, a este propdsito, que a Lei 9/2022 veio, clarificando di-
vergéncias doutrindrias sobre a matéria, prescrever o cardter taxativo
do elenco das pessoas relacionadas (acrescentou-se o advérbio de modo
“exclusivamente” no artigo 49.°, n.° 1 cIre)? e dos créditos subordi-
nados. Apesar de, quanto a este tltimo aspeto, a letra do artigo 48.°
CIRE nio ser absolutamente explicita nesse sentido, é essa a solugao
expressamente afirmada na Proposta de Lei?®.

O requerimento inicial deve ser acompanhado dos documentos
referidos no n.° 3 do artigo 17.°-c %/, e conter j4 uma proposta (pre-
liminar ou proviséria) do plano de recuperacio,~conforme dispde o
artigo 17.°-c, n.° 3, alinea ¢) CIRE %8,

Este requerimento inicial deve ainda incluir?, e é isso que importa
aqui especialmente sublinhar — pelo seu cardter absolutamente inova-

dor entre nés —, a proposta de classificagio dos credores por classes®

24 “Declaracao escrita” — cfr. artigo 17.°-C, n.° 3 CIRE.

%5 Cfr. igualmente a p. 11 da Proposta de Lei.

26 Artigo 48.° cire: “Consideram-se subordinados, sendo graduados depois dos
restantes créditos sobre a insolvéncia, os créditos que preencham os seguintes requisi-
tos”. Vide também p. 11 da Proposta de Lei.

27 Que transpde o regime das alineas ¢) a d) do n.° 1 do artigo 8.° da Diretiva.

28 O Plano definitivo deve ser apresentado apés a conclusio — ou o decurso do
prazo para a conclusio — das negociagdes (cfr. artigo 17.°-F, n.° 1 CIRE).

29 Cfr. artigo 17.°-c, n.° 3, alinea ) CIre.

30 Tem sido entendido que a divisao dos créditos feita, de acordo com a classifi-
cagdo do artigo 47.° CIRE, é uma divisao/classificagdo por classes de credores, podendo
depois fazer-se subdivisées em subclasses ou categorias. A designagio usada na lei, a
este prop6sito, no é, contudo, uniforme. No sentido de que a classificacio em crédi-
tos garantidos, privilegiados, comuns e subordinados é uma divisao por classes, vide
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em, pelo menos, credores garantidos, privilegiados, comuns e subor-
dinados3!.

O requerimento poderd ainda, se assim for desejado pelos subs-
critores3?, subdividir estas classes de credores em subclasses ou cate-
gorias®3, “em fungio da existéncia de suficientes interesses comuns”,
conforme prescreve a alinea 4) do n.° 3 do artigo 17.°-c do CIRE, que
com cardter meramente exemplificativo®®, indica as seguintes subclas-
ses/categorias de credores:

i) Trabalhadores, sem distin¢io da modalidade do contrato;

ii) Sécios;

iii) Entidades bancdrias que tenham financiado a empresa;

iv) Fornecedores de bens e prestadores de servigos;

v) Credores publicos.

Note-se que a falta de densificacio legal de critérios para a for-
magio das categorias (tendo-se preferido uma enumeragio meramente
exemplificativa) ird seguramente originar disputas e controvérsias que
poderiam ser evitadas se outra tivesse sido a op¢ao do legislador. Na
Diretiva, no Considerando 44, ¢ feita essa densifica¢io — a qual poderd

artigo 17.°-F, 1, alinea ¢). Mas, em sentido diferente, vide artigo 17.°-c, n.° 3, alinea
d), que os qualifica como categorias.

31 Quanto a densificagio do que seja cada uma destas categorias, ela ¢ feita no
n.° 4 artigo 47.° CIRE, que distingue entre:

a) créditos “garantidos”, que sdo os que beneficiam de garantias reais ou de pri-
vilégios creditdrios especiais;

b) créditos “privilegiados”, que sdo os que beneficiam de privilégios creditérios

erais sobre bens integrantes da massa insolvente;
bre b t tes d Ivent
g . » - ) .

¢) créditos “subordinados”, que sdo os previstos no artigo 48.° CIRE, nomeada-
mente os créditos detidos por pessoas especialmente relacionadas com o devedor, des-
de que a relagao especial existisse j4 aquando da respetiva constitui¢io; os créditos
sobre a insolvéncia que, como consequéncia da resolugio em beneficio da massa in-
solvente, resultem para o terceiro de mé fé; os créditos por suprimentos; e

d) créditos “comuns”, que sao os demais créditos.

32 A utilizagao do verbo “querer” no texto da lei aponta, na verdade, para uma
faculdade e nao uma obrigatoriedade, por parte dos subscritores do requerimento,
quanto a apresentagio da divisiao dos credores também por subclasses ou categorias.

3 Com esta categorizagdo visa-se impedir que o Plano possa ser obstaculizado
de ser aprovado exclusivamente pela vontade de um ou alguns credores; a vontade da
maioria dos credores em situagio idéntica prevalecerd sobre a vontade minoritdria dos
credores de cada categoria.

34 Como resulta inequivocamente da norma através da utilizagio do advérbio
“designadamente”.
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servir como critério orientador entre nés —, estabelecendo-se que para
a formacio das categorias se deve atender aos direitos e ao grau de prio-
ridade dos créditos e interesses das partes afetadas.

Refira-se, ainda, a este propdsito, que o 4.° pardgrafo do n.° 4 do
artigo 9.° da Diretiva, estabelece que os “Estados-Membros tomam
medidas adequadas para assegurar que a formacio das categorias seja
realizada tendo especialmente em vista proteger os credores vulnerd-
veis, tais como os pequenos fornecedores”. E algo que, assim o julgo,
nao foi devidamente atendido, entre nds, com a alteragio e transposi-
¢ao efetuada pela Lei 9/2022.

Esta categorizacio (em subclasses) efetuada pelos requerentes do
PER, pode ser contestada pelos credores, no prazo para a impugnagio
de créditos (cfr. artigo 17.°-D, n.° 4 CIRE).

Esta norma estabelece que o credor que conteste a categorizagao
proposta no requerimento inicial, deve indicar uma “proposta alterna-
tiva de classificagao dos créditos”. Deve, contudo, considerar-se que,
se esta proposta nao for feita pelo credor, tal nao deve determinar o
indeferimento da reclamagio, dado que o Juiz tem sempre de apreciar
oficiosamente a classificagio dos credores e, eventualmente, alterd-la
(cfr. artigo 17.°-D, n.°% 5 e 6 CIRE). Aquela obrigacio de apresenta-
¢do da proposta de classificagio dos credores constituird apenas um
afloramento do principio da cooperagdo, sem consequéncias para o
apresentante, se nao o fizer.

O correto agrupamento ou categoriza¢io dos credores deve depois
ser objeto de controlo por parte do Tribunal, o qual deverd, em princi-
pio, ser efetuado na decisdo sobre impugnacio de créditos (cfr. artigo
17.9-D, n.% 5 e 6 CIRE 3%). De todo o modo, a final, no momento da
homologacio, o Juiz deve apreciar se o tratamento dado as diferentes
categorias de credores estd de acordo com o regime legal, sob pena de,
a ndo ser esse o caso, tal constituir causa para a recusa de homologagao
(cfr. artigo 17.°-F, n.° 7, alineas &), ¢) e d) CIRE).

% Vide artigo 17.°-D, n.° 5 CIRE que expressamente dispoe: “O juiz dispoe, em
seguida, de cinco dias Uteis para decidir sobre as impugnagoes apresentadas e, caso
aplicdvel, decidir sobre a conformidade da formagio das categorias de créditos nos
termos da alinea d) do n.° 3 do artigo anterior, podendo determinar a sua alteracio
no caso de as mesmas nao refletirem o universo de credores da empresa ou a existéncia
de suficientes interesses comuns entre estes’ .
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4.2. Ambito de aplicagio do regime de classificagio dos credores

O regime de classificagao dos créditos nao ¢é aplicdvel — conforme

%% — as micro, pequenas e médias empresas.

¢ imposto pela Diretiv
Ea solugdo que estd, entre nés, consagrada no artigo 17.°-c, n.° 4 CIRE.

Note-se, em todo o caso, que as Micro e Pequenas e Médias Em-
presas (MPME) ndo sio nunca obrigadas a subdividir os credores por
categorias. J4 quanto a divisao dos credores pelas classes do artigo 47.°
CSC, se ndo o tém de fazer no requerimento inicial (artigo 17.°-c, n.°
4 CIRE), j4 terao de proceder a tal classificagao no plano final que apre-
sentam ao Tribunal apds as negociagoes (cfr. artigo 17.°-F n.© 1, alinea
¢) CIRE).

Deste regime resulta, no entanto, que s6 as grandes empresas — em
Portugal, s6 as empresas que empregam mais de 250 trabalhadores ou
que tém um volume de negdcios anual superior a 50 milhoes ou que
tém um balanco total anual superior a 43 milhées de euros®” — é que
estdo obrigadas a apresentar esta lista de credores por subclasses cate-
gorias.

Mas, se as MPME apresentarem tal lista, serd com base nela que se
determinard a aprovagio do Plano, nos termos que veremos infra.

Nio deixa, de qualquer modo, de ser curioso, que, dado o nosso
tecido empresarial, que é sobretudo composto por MPME, aquela que
¢ apresentada na lei como regra (a subdivisio dos credores por catego-
rias) seja, afinal, a excegao.

4.3. Prazo para a apresentagao do Plano de recuperagao definitivo

A empresa®® deve apresentar e depositar no Tribunal, até “ao dl-
timo dia do prazo de negocia¢oes”, uma versio final (ou definitiva)
Plano de Recuperagao (cfr. artigo 17.°-F, n.° 1 CIRg)¥.

36 Cfr. 3.0 parigrafo do n.° 4 do artigo 9.° da Diretiva.

37 Vide artigo 2.2, n.° 1, 4 contrario do Anexo ao pL 372/2007, de 6 de novembro.

38 Note-se que, apesar de a Diretiva apenas impor a necessidade do acordo do
devedor, relativamente ao Plano, para as PME (cfr. artigo 11.°, n.%s 1 e 2 da Diretiva),
o CIRE determina que, seja qual for o tipo de empresa devedora, o Plano tem sempre
de merecer a sua concordancia, uma vez que o mesmo deve ser por ela apresentado e
depositado no Tribunal.

3 Este Plano definitivo deve ser publicado, “de imediato” no Citius (artigo 17.°-
-F, n.° 1 cIrg), dispondo os credores de cinco dias para se pronunciarem sobre o
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Este prazo de negociagdes ¢ de dois meses, apds o término do prazo
para impugnacio dos créditos, podendo ser prorrogado por um més
mais, por acordo entre o AJP e a empresa (cfr. artigo 17.°-D, n.° 7 CIRE).

Note-se que este prazo para a apresentagio Plano definitivo nio
estd alinhado — podendo conduzir a solu¢des nao coincidentes — com
o prazo de “standstill” (de suspensdo de medidas de execu¢io previstas

para protegio da empresa devedora0-41).

mesmo, nomeadamente alegando as razées por que o mesmo nio deverd ser homolo-
gado (podendo a empresa, também no prazo de cinco dias responder ¢, querendo-o,
alterar o Plano (artigo 17.°-F, n.° 2 cIre). Findos estes prazos, deve ser publicado
novo antncio no Citius, indicando se houve ou nio alteragao Plano, passando a partir
deste antincio a correr o prazo de 10 dias para a votacdo, prazo durante o qual pode
qualquer credor solicitar a ndo homologa¢io do Plano (artigo 17.°-F, n.° 3 CIRE).

Sublinhe-se que a lei ndo é clara se estes prazos se referem a dias Gteis ou seguidos.
Com efeito, o CIRE utiliza, sem grande critério, a referéncia a dias uteis, a dias “con-
tados” (sic) ou simplesmente a dias (sem qualquer qualificativo, como sucede neste
artigo 17.°-F - CIRE). Em todo o caso, uma vez que, na maioria dos casos os prazos,
no CIRE, sdo contados em dias tteis, deverd entender-se que, na auséncia de indicacio
expressa sobre a modalidade de contagem do prazo, serd esta a solugo aplicdvel.

40" A Lei 9/2022 esclarece agora que a suspensio respeita apenas as agdes executi-
vas (cfr. artigo 17.9-E, n.°s 1 e 2); i.¢, fica apenas proibida a instauragdo de quaisquer
agoes executivas contra a sociedade para cobranca de créditos, ficando igualmente sus-
pensas todas as acoes executivas que se encontrem pendentes (vide p. 6 da Proposta de
Lei). Ficam excecionadas deste regime, as agoes executivas para cobranca de créditos
de trabalhadores (artigo 17.9-E, n.° 4 CIRE).

Por outro lado, é, acertadamente, eliminada a referéncia a extingio das a¢des em
curso com a homologagio do plano de revitalizagio. As agoes podem prosseguir, mas
sujeitando-se as condigoes aprovadas no Plano. (ou seja, o valor exequendo, reduzido
nos termos aprovados no Plano, poderd continuar a ser reclamado na execugio que
ficou suspensa).

41 Neste Ambito, alarga-se também a no¢io de “contratos executdrios essenciais”
(vide p. 7 da Proposta de Lei), que terdo de continuar a ser pontualmente cumpridos
pela contraparte, ainda que sem pagamento do prego por parte da Requerente do PER
(a Diretiva expressamente admite que o periodo de “standstill” se aplique igualmente
a contratos ndo essenciais — cft. 3.© pardgrafo do n.° 4 do artigo 7.° da Diretiva). De
acordo com o artigo 17.°-E, n.° 11 CIRE, estes contratos passam a abranger nao s6 os
servigos publicos essenciais, como sucedia antes desta reforma de 2022, mas todos “os
contratos de execugio continuada que sejam necessdrios & continuagdo do exercicio
corrente da atividade da empresa”, proibindo-se expressamente que os credores pos-
sam recusar cumprir, resolver, antecipar ou alterar unilateralmente esses contratos em
prejuizo da empresa, quando o tnico fundamento para tal seja a falta de pagamento
de dividas constituidas antes da suspensdo (artigo 17.°-E, n.° 10 CIRE) . Mantém-se o
regime jd vigente, de que o preco destes bens e servigos essenciais, proporcionados a
sociedade, neste periodo de “standstill”, sio dividas da massa, numa insolvéncia que
venha a ocorrer no prazo de dois anos (artigo 17.°-E, n.° 12 CIRE).
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Com efeito, a Lei 9/2022 estabeleceu que este periodo de “stands-
till” se inicia com a designagao do ayp (cfr. artigos 17.°-E, n.s 1 e 2),
podendo prolongar-se por um periodo de 4 meses, o qual pode ser
prorrogado, no mdximo, por mais um més#2,

Ora, pese embora o prazo para as negociagdes ser mais curto (2
meses, prorrogdvel por mais um més) que o prazo de “standstill” (que
¢ de 4 meses, podendo ser prorrogado por mais um més), poderd suce-
der, uma vez que o termo inicial dos dois prazos nio ¢ o mesmo*3, que
o prazo de suspensio termine antes do prazo para as negociagoes, com
os inconvenientes daf decorrentes, nomeadamente para a recuperagio
e viabiliza¢do da empresa.

4.4. Contetido minimo do Plano

O artigo 17.°-F CIRE — transpondo o regime do artigo 8.° da Dire-
tiva — estabelece qual é o contetido minimo do Plano de Recuperacio,
que deve nomeadamente indicar:

- As partes afetadas pelo contetido do plano*4, designadas a titulo

individual e, se aplicdvel, repartidas pelas categorias em que te-

nham sido agrupadas (cfr. artigo 17.°-F, n.° 1, alinea ) CIRE)%;

42 A Diretiva estabelece também este perfodo méximo inicial de 4 meses (cfr.
artigo 6.2, n.° 6 da Diretiva), mas admite que o prazo méximo de suspensio (com
prorrogagoes) possa ir até 12 meses (cfr. artigo 6.2, n.° 8 da Diretiva).

40O prazo de “standstill” inicia-se com a designagio do ajp, enquanto o prazo
das negociagoes se inicia apés o fim do prazo para a impugnacio dos créditos. E apesar
dos prazos curtos para a apresentago e tramitagio das impugnagoes (cfr. artigo 17.°-
-D, n.% 2 a 6), poderd suceder que o prazo para a negocia¢io se prolongue para além
do prazo de “standstill”.

Os prazos para a tramitagio do processo sio efetivamente extremamente cur-
tos (cfr. artigo 17.°-D, n.°s 2 a 6): Os credores t€m 20 dias “contados” (sic! deverd
entender-se como dias “seguidos”), apds a publicacio do edital no Citius, para recla-
mar os seus créditos; o AJP tem 5 dias (Gteis? — vide supra nota 40) para elaborar lista
proviséria de créditos. Segue-se um prazo de cinco “dias tteis”, apds publicacao da lis-
ta no Citius, para impugnacio dos créditos relacionados. E, finalmente, o juiz dispoe
de 5 “dias tteis” para decidir as impugnagoes. O prazo para as negociagbes comega a
decorrer cinco dias ap6s a publicagao no Citius da lista proviséria de créditos. E, por
isso, se percebe que o prazo de dois meses para as negociagées possa sem dificuldade
ultrapassar o prazo de quatro meses de “standstill”.

44 Note-se que enquanto a Diretiva menciona partes afetadas, no CIRE usa-se, um
pouco indistintamente, partes afetadas e credores afetados, o que nio ¢ a mesma coisa.
Pense-se, p. ex., nos socios, que podem nio ser credores e serem afetados pelo Plano.

45 A alinea ¢) do n.o 1 do artigo 17.°-F CIRE — que respeita ao Plano apresentado
por MPMEs — determina que também nestes casos se deve discriminar, por “classes de
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- As partes nao afetadas pelo plano de recuperacio, juntamente
com uma descri¢do das razoes pelas quais o Plano nao as afeta
(cfr. artigo 17.°-F, n.° 1, alinea ¢) CIRE);

- As condigoes do plano de reestruturagao, incluindo, em especial,
as medidas de reestruturagao propostas e a sua duragao (cfr. artigo
17.°-F, n.° 1, alinea f) CIRE); e

- Uma exposi¢ao que indique as causas das dificuldades da empresa
e que explique as razdes pelas quais hd uma perspetiva razodvel de
o plano de recuperacio evitar a insolvéncia da empresa e garantir
a sua viabilidade (cfr. artigo 17.°-F, n.° 1, alinea j) CIRE).

5. Aprovagio e homologagao do Plano

Apresentada a versao final do Plano, ela terd depois de ser aprovada
pelos credores, pelas maiorias que veremos de seguida, devendo, ainda,

46, ser sempre homologado pelo Juiz, o qual apenas pode-

entre nods
rd recusar esta homologacio nas hipéteses taxativamente previstas no
n.c 7 do artigo 17.0- F4.

Uma vez homologado o Plano, a nossa lei determina que ele passa
a vincular a empresa e todos os credores, mesmo os que nio hajam
reclamado os seus créditos ou ndo tenham participado nas negociagoes
(cfr. artigo 17.°-F, n.° 11 cIrE)%8.

Trata-se de uma solu¢io que vem do regime inicial do PER apro-
vado em 2012, e que se justifica pelo principio da igualdade de

créditos nos termos do artigo 47.°”, as partes afetadas pelo Plano. Esta solugio — da
classificagio dos credores por categorias —, para as MPMEs, ndo ¢, porém, imposta nem
pela Diretiva, nem pelo artigo 17.°-c, n.° 4 cire. Deve, por isso, entender-se que,
tratando-se de uma MPME, tal discriminagio por subclasses ou categorias de credores
s6 terd de ser efetuada quando a empresa, voluntariamente, tenha feito tal classificacio
dos credores.

46 Embora tal nio seja imposto pela Diretiva.

47 Que transpde o regime do artigo 10.° da Diretiva.

48 Note-se que, a este propésito, o artigo 15.° da Diretiva estabelece:

“1. Os Estados-Membros asseguram que os planos de reestruturagio confirma-
dos por uma autoridade judicial ou administrativa sejam vinculativos para todas as
partes afetadas designadas ou repartidas em conformidade com o artigo 8.2, n.°o 1,
alinea c) [norma que se refere A classificagio dos credores por categorias].

2. Os Estados-Membros asseguram que os credores que nao estiveram envolvidos
na adogio de um plano de reestruturagio nos termos do direito nacional nao sejam
afetados por esse plano.”.
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tratamento de credores e também porque a homologacio do Plano
passa pelo crivo judicial.

Para que o Plano possa ser homologado e entre em vigor — pas-
sando, como se disse, a vincular todos os credores, mesmo os que nao
hajam reclamado os seus créditos ou nio tenham participado nas ne-
gociagoes (cfr. artigo 17.°-F, n.° 11 CIRE) — é necessdrio que ele supere,
com sucesso, trés testes:

i) o teste de viabilidade econémica

ii) o teste de aprovagio minima por parte dos credores; e

7ii) o teste do melhor interesse dos credores

Analisemos cada um deles.

5.1. O teste de viabilidade econémica

Uma das inovacdes que resulta da Diretiva é a de permitir que
os EM possam estabelecer que o Plano s6 seja “confirmado” ou, entre
nés, homologado pelo Juiz, quando a empresa apresente viabilidade
econémica®.

O nosso legislador, usando esta possibilidade, transpos aquele regi-
me para a alinea g) do n.° 7 do artigo 17.°-F do cIRE. E de acordo com
esta norma — que reproduz o artigo 10.°, n.° 3 da Diretiva —, o Juiz
deverd recusar a homologacio do Plano, quando este “nao apresenta
perspetivas razodveis de evitar a insolvéncia da empresa ou de garantir
a viabilidade da mesma”.

Para permitir esta avaliagio por parte do Juiz, a lei obriga a que,
com a verso final do Plano, seja apresentada, pela empresa, uma expo-
sicdo em se que fundamente e explique as razdes pelas quais se consi-
dera que ela é, com a execugdo daquele Plano, vidvel (cfr. artigo 17.°-F,
n.° 1, alinea j) CIRE).

E também o ajp deve emitir parecer fundamentado sobre esta ma-
téria, pronunciando-se sobre se o Plano assegura a tal perspetiva razoa-
vel de viabilizagdo da empresa®. E, sublinhe-se, este Parecer deverd ser
emitido pelo Ajp, seja quando o Plano é aprovado apenas por maioria
(artigo 17.°-F, n.° 6), seja, inclusivamente, quando o mesmo ¢é aprova-

49 Quando “apresente perspetivas razodveis de evitar a insolvéncia do devedor ou
de garantir a viabilidade da empresa” (cfr. artigo 10.°, n.° 3 da Diretiva).
50" A semelhanca do regime que se previu no peve. Vide p. 8 da Proposta de Lei.
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do pela unanimidade dos credores (artigo 17.°-F, n.° 4), o que mostra
a evidéncia a preocupagio do legislador em assegurar que este teste de
viabilidade econémica seja sempre realizado.

Note-se que, apesar de no considerando 50 da Diretiva expres-
samente se afirmar que esta apreciagio sobre o mérito do Plano, por
parte do Tribunal, nao necessitar de ser oficiosa, a nossa lei nio consa-
grou tal solugao. Ou seja, entre nds, o Juiz deve sempre, oficiosamente
— porque se trata de uma condi¢ao para a homologagao (ou recusa de
homologacio) do Plano —, apreciar a bondade do Plano relativamente
a viabiliza¢io da empresa.

Percebe-se a finalidade do regime: evitar que possam ser homo-
logados Planos que, afinal, nio evitem que a empresa se mantenha
moribunda, nem impecam a sua insolvéncia!

Esta é, em todo o caso, uma solugao que apresenta enormes dificul-
dades de ordem prdtica.

De facto, os juizes nao tém os conhecimentos nem as competéncias
necessdrias para avaliar a razoabilidade do Plano e a viabilidade econé-
mica que do mesmo possa resultar para a empresa.

E nio ¢ plausivel nem crivel admitir que o Juiz possa recorrer a
peritos para o ajudar nesta tarefa, atento o prazo extremamente curto
de que ele dispoe — 10 dias’! — para proferir a decisio sobre a homolo-
gacio ou recusa de homologacio.

Seja como for, atento o regime que resulta da ByR (Business Jud-
gement Rule), que tem hoje consagragao legal entre nés2, e a conse-
quente limitagao da intrusao judicial na vida das sociedades que dela
resulta, deve entender-se que o Tribunal sé deverd recusar a homolo-
gacao quando for absolutamente manifesto que o Plano nao assegura-
rd a viabilizacio da empresa. E essa recusa de homologacio s6 deverd
ocorrer — assim me parece também — quando haja alguém (p. ex., o
AJP, no seu Parecer ou um requerimento de algum credor nesse senti-
do) que alegue fundamentadamente que o Plano nao preenche aquela
exigéncia legal.

Ou seja, se nenhum interessado contestar a viabilidade econd-
mica da empresa com o Plano aprovado, nio deverd ser o Juiz, em
principio, por mote préprio, a recusar a homologacio do mesmo.

51 Cfr. artigo 17.°-F, n.° 7 CIRE.
52 Cfr. artigo 72.°, n.° 2 csc.
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Trata-se de uma solucio alinhada com a prevista no artigo 17.°-F,
n.° 8 CIRE, em que o Juiz pode, em certas situagoes, determinar a ava-
liagao da empresa, mas apenas quando haja um credor que discorde
da aprovagao do Plano.

5.2. O teste de aprovagio minima por parte dos credores

Apresentado o Plano, este tem de ser aprovado pelos credores.

E ¢ inquestiondvel que com o novo regime — com a votagio por
categorias de credores e com a alteragio dos quéruns para a sua apro-
vacio — claramente se facilitou e aligeirou a aprovagao do PERs4. Com
efeito, a lei admite agora vdrias alternativas para a aprovagao do Plano
com quéruns menos exigentes do que se previa no direito pregresso, e
em que se admite até, como veremos, que o Plano possa ser aprovado
contra a vontade dos credores que representam a maioria dos crédi-
tos”>.

A votagao do Plano ¢ feita por escrito (artigo 17.°-F, n.° 6 CIRE),
devendo a abertura dos votos feita pelo AJp em conjunto com a empre-

5256

e sendo o voto contabilizado em funcio do capital®’. Os créditos
impugnados poderdo ser contabilizados se se considerar que hd uma
probabilidade séria de estes serem reconhecidos (cfr. artigo 17.°-F,
n.° 5 CIRE); jd os créditos nio afetados pelo Plano nio conferem direito
de voto (artigo 211.° cIRE aplicdvel ao PER ex vi artigo 17.°-F, n.° 6

CIRESS).

53 Trata-se de uma posigio que se aproxima — embora nio seja totalmente coin-
cidente — de uma outra que considera que desde que o Plano tenha sido aprovado
pelos credores se deve “presumir” ou concluir que “tem viabilidade”.

54 P 12 da Proposta de Lei. Nao é preciso, agora, confrontar a posi¢ao de cada
credor com os demais, mas apenas o tratamento que ¢ dado aos credores dentro da
mesma categoria.

55 Deixa de se atender apenas 4 tradicional divisio, que vigorava entre nés, entre
os votos dos credores subordinados e ndo subordinados e a exigéncia de que o Plano
fosse aprovado pela maioria dos créditos destes tltimos, como continua a suceder para
a aprovagio do Plano na insolvéncia (cfr. artigo 212.° CIRE).

56 Apesar de a lei o ndo referir, deve entender-se, em obediéncia ao principio da
transparéncia do procedimento, que que os credores devem poder, caso o desejem e
manifestem a sua vontade nesse sentido, poder estar presente no momento da abertu-
ra e contabilizacio dos votos.

57 Um euro corresponde a um voto (cfr. artigo 73.°, n.° 1 CIRE).

58 Solugdo que resulta igualmente do n.° 2 do artigo 9.° da Diretiva.
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Relativamente & votagio propriamente dita, hd agora que distin-
guir trés situagoes:

- a situagdo em que o Plano é aprovado pela unanimidade dos cre-
dores;

- a situagdo em que tal nio sucede e a aprovacio ¢ feita por catego-
rias (ou subclasses) de credores; e

- a situagdo em que nao hd a divisio dos credores por categorias
(ou subclasses).

5.2.1. A aprovagio do Plano pela unanimidade dos credores

Na hipétese em que o Plano é aprovado pela unanimidade dos
credores, o processo deve ser imediatamente remetido ao Tribunal pelo
AJP, com o seu Parecer sobre a viabilidade da recuperagio da empresa
com o Plano aprovado.

Recebido o processo, o Juiz deve sindicar se 0 mesmo passa pelo
crivo dos requisitos de que depende a homologagao previstos no artigo
17.°-F, n.° 7 CIRE’?, nomeadamente verificando se o mesmo passa no

teste de viabilidade econémica®

, mas ja nao tendo que apreciar o teste
do melhor interesse dos credores, uma vez que este nio tem cardter
oficioso. 1.¢, o teste do melhor interesse dos credores apenas deve ser
analisado pelo Tribunal quando algum credor requeira a ndo homolo-
gacio do Plano com base nesse fundamento (cfr. artigo 17.°-F, n.° 7,
)61

alinea e) CIRE)®!, 0 que aqui ndo sucederd uma vez que todos votaram

favoravelmente o Plano.

5.2.2. A aprovagio do Plano por categorias de credores

Uma segunda hipétese a considerar verifica-se quando os credores

sao — por imposicao legal ou por vontade da empresa — agrupados por

categorias®?.

59 Nio havendo razoes para recusar a homologagio, o Juiz deverd homologar o
Plano, que produzird imediatamente os seus efeitos (artigo 17.°-F, n.° 4 CIRE).

0 Cfr. artigo 17.°-F, n.° 7, alinea g) CIRE.

¢l Nio haverd também aqui lugar 4 aplicagio do regime previsto no n.> 8 do
artigo 17.°-F CIRE (i.e., ser determinada a avaliagio da empresa pelo Juiz), uma vez
que nio hd credores discordantes.

2O regime consta do artigo 17.°-F, n.° 5, alinea @) CIRE, que transpoe o regime
do artigo 11.° da Diretiva.
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Neste caso, considera-se que o voto de uma categoria ¢é favoravel se
obtiver dois ter¢os da totalidade dos votos emitidos® (nio se conside-
rando como tal as absten¢des) no ambito dessa categoria®.

Determinado o sentido de voto de cada uma das categorias, o Plano
considerar-se-4 aprovado, quando se verifique uma de trés situagoes®:

a) quando obtenha o voto favordvel de todas as categorias forma-

das (artigo 17.°-F, n.° 5, alinea @), item i) CIRE);

b) quando obtenha o voto favordvel da maioria das categorias for-

madas, desde que pelo menos uma das categorias que aprova
o Plano seja uma categoria de credores garantidos ou, nao ha-
vendo categorias de credores garantidos, pelo menos uma das
categorias que aprove o Plano seja de credores nao subordina-
dos (cfr. artigo 17.°-F, n.° 5, alinea @), item i7) e iii) CIRE)®°
¢) quando, havendo empate entre categorias, a aprovagao do Plano

; ou

tenha sido votada por, pelo menos uma categoria de credores
nio subordinados®’; i. é, desde que seja votada por uma cate-
goria de credores de grau hierdrquico superior (artigo 17.°-F,
n.°c 5, alinea @), item iv) CIRE).

9 Ao determinar o quérum deliberativo pelo universo de votos emitidos, isto
pode fazer com que uma minoria dos credores e créditos dessa categoria — apenas os
que votaram — determinem o sentido de voto. E esta é uma solu¢io que contraria o
regime da Diretiva, que manda atender & maioria créditos em cada uma das categorias
(cfr. artigo 9.2, n.° 6 CIRE).

4 Na Diretiva estabelece-se como limite méximo que pode ser exigido para a
aprovagao por uma categoria, votos correspondentes a 75% do montante dos créditos
dessa categoria (cfr. artigo 9.°, n.° 6 da Diretiva).

% Questao duvidosa ¢ a de saber — dado o modo pouco claro como se encontra
redigida a interligacdo das diferentes alineas do n.° 5 do artigo 17.°-F CIRE — se, ha-
vendo classificagio dos credores por categorias, se poderd aplicar a respetiva aprovagio
do Plano o método previsto na al. ¢) do n.° 5 do artigo 17.°-F CIRE — ou se este ¢
exclusivamente aplicdvel para as situacdes em que nio se verifica tal classificagio por
subclasses ou categorias de credores.

 Note-se que, se nio houver credores garantidos e o plano for aprovado por
uma maioria das categorias formadas, poderd o Juiz determinar a avaliagio da empre-
sa. Sublinhe-se, contudo, que o Juiz sé poderd determinar esta medida, se tiver sido
requerida a ndo homologacio do Plano com fundamento em nao ter sido respeitado
este quérum deliberativo, este teste de aprovagdo minima (cfr. artigo 17.°-F, n.° 8,
alinea &) CIRE).

7 Também em caso de empate na votagio por categorias pode haver lugar a
avaliagio da empresa, nos mesmos termos referidos na nota anterior (cfr. artigo 17.°-
-F, n.° 8, alinea &) CIRE).
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J4 se vé que com este regime, serd possivel que os credores titulares
de uma parcela minoritdria dos créditos sobre a empresa possam im-
por a aprovagao do Plano contra a vontade dos demais credores; i. é,
serd possivel impor uma reestruturagio for¢ada da divida contra uma
ou mais categoria de credores (aquilo que no jargao anglo-saxénico
se costuma designar por cross-class cram-down®®). Pense-se, p. ex., no
caso de trabalhadores cujos créditos correspondam a 1% do passivo da
empresa e de credores hipotecdrios (p. ex., institui¢oes financeiras) que
representem também 1% do passivo. Caso 67% dos votos daquelas
duas categorias votem favoravelmente o Plano, poderao eventualmente
impor a respetiva aprovagio contra a vontade dos restantes credores
que representam 98% da totalidade do passivo da empresa!

A Diretiva e a nossa lei estabelecem, no entanto, algumas vélvulas
de seguranca que previnem resultados menos judiciosos e que permiti-
rao acautelar e tutelar, em grande medida, os interesses destes credores
discordantes da aprova¢io do Plano, numa situa¢o como a indicada

Isso resultard, desde logo e antes de mais, do teste do “melhor inte-
resse dos credores”, que serd analisado infra.

Mas tal resulta também da circunstincia de o Juiz — nos termos
do artigo 17.°-D, n.° 7 CIRE — dever ainda recusar a homologacio do
Plano pelo Juiz, nomeadamente, quando:

- “no caso de classificagao dos credores em categorias distintas, os
credores inseridos numa mesma categoria nio forem tratados de
forma igual e proporcional” (cfr. alinea b) do n.° 7 do artigo 17.°-
-D CIRE); €

- “alguma categoria de credores receber ou conservar, no 4mbito do
plano de recuperagao, mais do que o montante correspondente
a totalidade dos seus créditos” (cfr. alinea d) do n.° 7 do artigo
17.°-D CIRE).

5.2.3. A aprovagio do Plano, nao havendo a classificacao dos credores por

categorias

Finalmente, uma terceira hipdtese a considerar na votagio do Pla-
no, ocorre quando os credores nio sao agrupados por categorias ou
subclasses (o que apenas serd possivel, como vimos, para as MPME).

8 Cfr. artigo 11.° da Diretiva.
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Nesta situagao, em que nio hd categorias de credores, o Plano

considerar-se-4 aprovado®®, quando:

a) for votado por, pelo menos, um ter¢o da totalidade dos votos
(nao se contando como tal as abstencées) e obtiver o voto fa-
vordvel de mais de dois tercos da totalidade dos votos emitidos,
desde que estes votos favordveis correspondam a mais de 50%
dos votos emitidos de créditos nio subordinados (artigo 17.°-F,
n.° 5, alinea 4) CIRE); ou

b) obtiver o voto favordvel de credores cujos créditos representem
mais de 50% da totalidade dos créditos e desde que estes votos
favordveis correspondam igualmente a mais de 50% dos votos
emitidos de créditos nio subordinados (artigo 17.°-E, n.° 5, ali-
nea c) CIRE).

Votado o Plano, deve o Ajp remeter o processo ao Juiz, que deverd
sindicar se 0 mesmo foi aprovado pelos quéruns legalmente exigidos;
i. é, deve verificar se o Plano passa neste teste da aprova¢io minima,
devendo recusar a homologacio quando tal nao suceda’®.

5.3. O teste do melhor interesse dos credores

Ainda que o Plano passe — na apreciagio feita pelo Juiz — no teste
da viabilidade econémica e no teste da aprovacio minima pelos cre-
dores, o Tribunal nio deverd, ainda assim, homologar o Plano se nao
passar no teste do melhor interesse dos credores’!.

Isto é, se “a situagio do credor ao abrigo do plano for menos fa-
vordvel do que seria num cendrio de liquidagio da empresa”. E o que
prescreve a alinea e) do n.° 7 do artigo 17.°-D CIRE72.

Note-se que na alinea c) deste n.° 7 do artigo 17.°-D CIRE ¢ igual-
mente consagrado aquilo que se pode designar pelo teste do melhor

6 0O regime consta do artigo 17.°-F, n.° 5, alineas 4) e ¢) CIRE.

70 Cfr. alinea a) do referido n.° 7 do artigo 17.°-F CIRE.

7V Cfr. considerando 52 da Diretiva e artigo 2.2, n.° 6: o teste do “melhor in-
teresse dos credores” consiste em nenhum credor discordante poder ficar em pior
situagdo com o plano de reestruturagio do que ficaria quer em caso de liquidagio,
seja através da liquidagéo fracionada, seja da venda da empresa em atividade, quer em
caso de melhor cendrio alternativo, se o plano de reestruturacio nao for homologado.

72 Vide, no mesmo sentido, artigo 10.2, n.° 2, alinea ) e n.° 2, pardgrafo final
da Diretiva.
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interesse das diferentes categorias de credores (que nio apenas o me-
lhor interesse de cada credor individualmente considerado). Com efei-
to, estatui-se nesta norma que o Plano nio deve ser homologado pelo
Juiz, “se os créditos das categorias votantes discordantes receberem um
tratamento menos favordvel do que o de qualquer outra categoria do
mesmo grau ou menos favordvel do que o de qualquer categoria de
grau inferior”.

Importa aqui sublinhar que, que, ao contririo dos dois primeiros
testes, o controle deste teste ndo pode, no entanto, ser oficiosamente
feito pelo Tribunal”. Ele terd sempre de ser requerido por um credor
discordante, com fundamento precisamente na circunstincia de ele fi-
car, com a execu¢do do Plano, numa posicio pior e mais desfavordvel
do que ficaria sem a aprovacio do Plano.

Nesta hipétese, em que um credor discordante solicita que o Plano
nao seja homologado, alegando que ele nao passa no teste do melhor
interesse dos credores, o Juiz poderd determinar a avaliagao da empresa
(cfr. artigo 17.°-E, n.° 8, alinea @) CIRE) para aferir sobre a bondade do
argumento invocado.

6. A nao aprovagao ou homologagio do Plano

Para terminar, uma breve nota sobre a nio aprovacio ou homolo-
gagio do Plano’4. O Plano poder4 nio ser aprovado’® — p. ex., porque
nio obteve o quérum legalmente exigido ou por ter sido ultrapassado
o0 prazo para as negociagdes’® — ou nio ser homologado pelo Juiz (o
que apenas deverd suceder nas hipSteses previstas no artigo 17.°-D,
n.° 7 CIRE, nomeadamente quando nio passe nos 3 testes acima refe-
ridos).

73 Cfr. a parte final da alinea ¢) do n.° 7 do artigo 17.°-D CIRE.

74 Note-se que a empresa pode por termo s negociagdes, a todo o tempo e
independentemente de qualquer causa, devendo-o comunicar, por carta registada, ao
tribunal, ao Ajp e aos credores (cfr. artigo 17.°-G, n.° 2 CIRE).

75 O recurso ao PER — seja ele concluido com a aprovagio e homologagio do
Plano ou encerrado sem que tal suceda — impede a empresa de instaurar um outro PER
no prazo de dois anos (cfr. artigo 17.°-F, n.° 14 e artigo 17.°-G, n.° 8 CIRE).

76 Que é, como j4 se disse, de 2 meses prorrogdvel por mais um més (cfr. artigo
17.°-D, n.° 7 CIRE).
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Neste caso, nio sendo o Plano aprovado’’ ou nio sendo homolo-
gado’®, o ayp deve, depois de ouvir a empresa e os credores, emitir um
parecer sobre a situagio de insolvéncia da sociedade.

Na anterior redagao do artigo 17.°-G CIRE, se o parecer emitido
pelo ajp fosse no sentido de que a sociedade se encontrava insolvente,
tal declaragio era equiparada a apresentagao a insolvéncia por parte da
sociedade e, consequentemente, ela deveria ser imediatamente decla-
rada insolvente pelo Tribunal. Esta solu¢io foi, contudo, considerada
inconstitucional pelo Tribunal Constitucional”.

Por isso, a Lei 9/2022 veio alterar este regime — que consta(va) do
artigo 17.°-G CIRE —, por forma a ultrapassar aquela inconstituciona-
lidade. Assim, com a reforma de 2022 do CIRE, a emissiao do Parecer
pelo ajp, considerando que a empresa estd insolvente, apenas equivale
a apresentagdo da sociedade a insolvéncia, quando esta a isso nio se
opuser. Havendo oposi¢ao da empresa quanto ao sentido daquele Pa-
recer, o PER ¢ encerrado e todos os seus efeitos sao extintos (cfr. artigo
17.°-G, n.%s 3 a 7 cIre). Ou seja, o encerramento do PER com a emis-
sa0 do Parecer do Ajp, no sentido de que a empresa estd insolvente,
nao determina, hoje, necessariamente a insolvéncia da empresa, como
sucedeu no passado.
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I. Introduccién

El pasado 26 de agosto, el Congreso de los Diputados de Espana
aprobé la ya ansiada Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del
texto refundido de la Ley Concursal, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, para la transposicién de la Directiva
(uE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio
de 2019, sobre marcos de reestructuracion preventiva, exoneracién de
deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia
de los procedimientos de reestructuracién, insolvencia y exoneracién
de deudas, y por la que se modifica la Directiva (Ue) 2017/1132 del
Parlamento Europeo y del Consejo, sobre determinados aspectos del
Derecho de Sociedades, Directiva sobre reestructuracién e insolvencia,
(en adelante “TrRLC”)!.

La Directiva 2019/1023 (en adelante la “Directiva’), establece
claramente un objetivo reestructurador en la fase preconcursal con el
objetivo de evitar la insolvencia y limitar la liquidacién de las empresas
viables?. Para ello, crea la figura de los planes de reestructuracién, que

! Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley
Concursal, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, para la
transposicién de la Directiva (Ue) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 20 de junio de 2019, sobre marcos de reestructuracién preventiva, exoneracién de
deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los proce-
dimientos de reestructuracidn, insolvencia y exoneracién de deudas, y por la que se
modifica la Directiva (Ue) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre
determinados aspectos del Derecho de Sociedades (Directiva sobre reestructuracion e
insolvencia), publicada el 6 de septiembre de 2022, BOE, Serie A, ndm. 214.

2 Elart. 2.1.1) de la Directiva define la “reestructuracién” como “aquellas medi-
das destinadas a la reestructuracién de la empresa del deudor que incluyen la modifi-
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ha sido convenientemente recogida en el TRLC en su Titulo 111, articu-
los 614 y ss?, y que sustituye a los anteriores instrumentos preconcur-
sales como los acuerdos de refinanciacidn.

En el marco de los referidos planes de reestructuracidn, el presente
articulo tiene por objeto llevar a cabo una reflexién de las modificacio-
nes estructurales como medio natural e idéneo de reestructuraciones
societarias.

Hablar de reestructuraciones y Mm&a implica necesariamente hablar
de Derecho de Sociedades y Derecho concursal. El Derecho de Socieda-
des opera en el dmbito de la normalidad, estableciendo el marco regu-
latorio por el cual las empresas desarrollaban su objeto social. De igual
manera, el Derecho Societario proporciona los medios naturales de
reestructuracion, es decir, el medio natural para reestructurar a la em-
presa, y principalmente su activo, a través de los diferentes mecanismos
que nos brinda, como por ejemplo las modificaciones estructurales.

Sin embargo, el Derecho Concursal o Preconcursal vigente en Es-
pana hasta el TRLC trataba exclusivamente la regulacién de las empresas
en crisis, y inicamente recogia medidas para la reestructuracién del pa-
sivo mediante soluciones convenidas entre el deudor y los acreedores,
como los acuerdos de refinanciacidn, o la salida del concurso mediante
la aprobacién de un convenio con los acreedores.

cacién de la composicion, las condiciones o la estructura de los activos y del pasivo o
cualquier otra parte de la estructura del capital del deudor, como las ventas de activos
o de partes de la empresa y, cuando asi lo disponga la normativa nacional, la venta de
la empresa como empresa en funcionamiento, asi como cualquier cambio operativo
necesario o una combinacién de estos elementos”.

3 El Predmbulo 1 del TRLC establece: “En primer lugar, se introducen los denomi-
nados planes de reestructuracién, un instrumento preconcursal dirigido a evitar la insol-
vencia, o a superarla, que posibilita una actuacién en un estadio de dificultades previo
al de los vigentes instrumentos preconcursales, sin el estigma asociado al concurso y con
caracteristicas que incrementan su eficacia. Su introduccién incentivard una reestructu-
racién mds temprana, y por tanto con mayores probabilidades de éxito, y contribuird
a la descongestién de los juzgados y por tanto a una mayor eficiencia del concurso. En
efecto, las empresas podrdn acogerse a los planes de reestructuracion en una situacién de
probabilidad de insolvencia, previa a la insolvencia inminente que se exige para poder
recurrir a los actuales instrumentos. Su introduccion lleva aparejada la supresion de los
actuales instrumentos preconcursales. En la regulacién de los planes de reestructuracién
se ha preservado el cardcter flexible (poco procedimental) de los acuerdos de refinancia-
cién y se han incorporado elementos que les otorgan mayor eficacia que a estos tltimos,
como la posibilidad de arrastre de clases disidentes, sujeta al cumplimiento de ciertas
salvaguardas para los acreedores, que constituye el ntcleo del modelo.”
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Por tanto, podemos decir que en Espana el Derecho de Sociedades
y el Derecho Concursal han caminado por separado, o por lo menos
no coordinados. No existia un procedimiento combinado que permi-
tiese al deudor en crisis, reestructurar su activo y pasivo de manera con-
junta, cuando es obvio que ambos son imprescindibles para satisfacer
los objetivos de superacién de la crisis y dotar de continuidad a la em-
presa*. Definitivamente no estdbamos brindando a los deudores y sus
acreedores todas las herramientas posibles para alcanzar un acuerdo.
No hay duda de que existen muchas mds garantias de poder alcanzar
una reestructuracién del pasivo, si podemos acompanarla a su vez de
medidas que impliquen reestructuracion del activo, y todo esto en el
marco de un procedimiento regulado.

Esta circunstancia se ve superada con motivo del TRLC, en tanto
con los actuales planes de reestructuracion, se siembra la base del lla-
mado nuevo Derecho de Reestructuraciones, como una combinacién
de ambos instrumentos, el derecho societario, y el derecho concursal.
Este va a permitir reestructurar activo y pasivo en un uUnico proce-
dimiento. Ademds, este Derecho de Reestructuraciones va a permitir
superar conflictos de intereses, por un lado aquellos mds societarios
(de la sociedad, los socios y los administradores), y otros mds extra
societarios (del deudor y los acreedores) para poder adoptar e incluso
imponer a los socios y a los acreedores las medidas que resulten mds
adecuadas, extendiendo los efectos y legitimando los sacrificios que
del plan de reestructuracién se puedan derivar, mediante el arrastre de
socios y acreedores’.

Este nuevo Derecho de Reestructuraciones sin duda va a implicar
un gran crecimiento de fusiones, adquisiciones y otros procedimientos
de M&a en fase preconcursal, cuyo encaje conviene analizar y queremos
poner de manifiesto en el presente trabajo.

De igual manera, en tanto las modificaciones estructurales se in-
cardinan dentro del dmbito societario, y para la adopcién y ejecucién
de éstas en el marco de un plan de reestructuracion, va a ser necesa-
rio la adopcién de acuerdos societarios en el seno de la junta general,
vamos a analizar el papel del socio en los planes de reestructuracién,

4 Jests Quijano GoNzALEzZ, «Reestructuraciones, Derecho de Sociedades y Dere-
cho Concursaly, Revista General de Insolvencias & Reestructuraciones 5 (2022) 15-28, 16.

> Jests Quijano GonzALEzZ, «Reestructuraciones, Derecho de Sociedades y De-
recho Concursal», 19.
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destacando principalmente la tutela del socio minoritario como ele-
mento mds controvertido. Por dltimo, destacaremos cierta problema-
tica que se puede plantear en el marco de los actos de ejecucion de las
medidas contenidas en el plan de reestructuracién.

II. Las Modificaciones Estructurales Como Medio de Rees-
tructuracién Empresarial

1. Consideraciones generales

Las modificaciones estructurales (transformacién, fusién, escisién
y cesién global de activo y pasivo) son definidas por la propia Ley
3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las socie-
dades mercantiles (en adelante LME) como “alteraciones de la sociedad
que van mds alld de las modificaciones estatutarias, para afectar a la
estructura patrimonial o personal de la sociedad, y que, por tanto, in-
cluyen la transformacién, la fusién, la escisién y la cesién global de
activo y pasivo’.

A nuestros efectos, nos vamos a centrar en las modificaciones es-
tructurales translativas, es decir, aquellas que afectan a la estructura
organizativa y patrimonial de la sociedad, y pueden contribuir a la
reestructuracién y continuidad empresarial, superando la situacién de
insolvencia y sus consecuencias, si van acompanadas de una reestruc-
turacién del pasivo®.

Tres son las operaciones que interesardn principalmente. La fusién,
porque supone un instrumento de concentracion empresarial, puede
constituir una técnica de saneamiento concursal en el marco de los
grupos empresariales, donde la sociedad dominante enjuague las deu-
das de la dominada. La escisidn, es una figura que permite adecuar
la estructura organizativa y la dimensién a las circunstancias de cada
caso. Por ejemplo, puede permitir el desgajamiento de la parte mds
afectada de la empresa deudora, subsistiendo la sociedad que se escinde
y pasando la unidad econémica que se desgaja a ser absorbida por otra
sociedad saneada interesada en tal unidad productiva. La cesién global

¢ Olga AHEDO PEXA, «Modificaciones estructurales y convenio concursal: espe-
cial referencia al proyecto de ley de reforma del texto refundido de la ley concursal,
Revista General de Insolvencias ¢ Reestructuraciones, 5 (2022) 319-348, 323.
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de activo y pasivo es un instrumento de simplificado de liquidacién de
una sociedad, y un instrumento para llevar a cabo una transmisién en
bloque y universal patrimonial, con los beneficios que ello entrafa’.
Por ultimo, la segregacién, en la cual se aporte a la sociedad segregada
determinados activos que puedan prestarse como garantia a los acree-
dores, por ejemplo, mediante la pignoracién de las participaciones de
la sociedad segregada®.

2. Modificaciones estructurales en fase preconcursal como contenido
del plan de reestructuracién

i. Cuestiones genera.les

Como he indicado, parece que, por fin, con motivo de la transposi-
cién de la Directiva, y el surgimiento de los nuevos planes de reestruc-
turacién del Libro II del TRLC, tenemos el germen del nuevo Derecho
de Reestructuraciones, por cuanto surge un procedimiento unificado,
donde se combinan y regulan las normas concursales con las socie-
tarias, y nos van a permitir reestructurar pasivo y activo en un solo
procedimiento.

En cuanto al contenido del plan de reestructuracion, el articulo
614 del TRLC hace suyo el concepto recogido a su vez en la Directiva,
y define los planes de reestructuracién de una manera muy amplia, in-
cluyendo cualquier modificacién del activo y del pasivo, de sus fondos
propios, cambios operativos, e incluso la transmisién de la totalidad de
la empresa en funcionamiento, mediante los llamados planes liquida-
tivos’ 19, Mediante estos planes liquidativo, se faculta a los acreedores,

7 Olga AHEDO PENA, «Modificaciones estructurales y convenio concursal», 324.

8 Por ejemplo, la segregacién es un medio idéneo de reestructuracién por el cual
se puede ceder en garantia de los acreedores las acciones/participaciones de la sociedad
segregada, de tal manera que la misma sirva de garantia en las novaciones del pasivo
que a su vez recoja el plan de reestructuracién.

 El articulo 614 del TRLC en concreto establece: “Se considerardn planes de
reestructuracién los que tengan por objeto la modificacién de la composicién, de
las condiciones o de la estructura del activo y del pasivo del deudor, o de sus fondos
propios, incluidas las transmisiones de activos, unidades productivas o de la totalidad
de la empresa en funcionamiento, asi como cualquier cambio operativo necesario, o
una combinacién de estos elementos”.

10" Por lo tanto, es evidente, que las modificaciones estructurales tienen encaje
como medida de reestructuracién de la sociedad deudora, bien para garantizar la via-
bilidad de toda o parte de la sociedad deudora; o para preparar la venta o adquisicién por
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-si disponen de la correspondiente mayoria, y en situaciones de insol-
vencia actual o inminente- a efectuar una “ejecucién por apropiacién”
mediante una venta en globo del negocio del deudor, atin en contra de
la voluntad de los socios de éste!l.

El plan de reestructuracién puede surgir a iniciativa de los acreedo-
res o del propio deudor, y puede solicitarse su homologacién (art. 643
TRLC) desde el momento en que la sociedad se encuentre en situacién
de probabilidad de insolvencia (art. 636 TRLC). De igual manera, el
plan debe aprobarse por la sociedad deudora si existen socios legal-
mente responsables de las deudas sociales. Si no existen, pero el plan
contiene medidas que requieran el acuerdo de la junta general, como
serfa las modificaciones estructurales, se requiere el acuerdo de la junta
general, si bien, se puede homologar aun sin el acuerdo de la junta de
socios si la sociedad se encuentra en situacién de insolvencia actual o
inminente (art. 640 TRLC).

Los planes de reestructuracién dejan de ser un acuerdo entre acree-
dor y deudor, y pasa a ser un procedimiento negociado, el cual puede
ser impuesto por una sola clase de acreedores, e impuesto a las demds,
incluso a los propios socios de la entidad como se ha visto (reestruc-
turacién forzosa o coss-class cram down)'?. Se sustituye asi el consenti-
miento individual de cada acreedor por el consentimiento colectivo (la
regla de la mayoria), lo que sin duda alguna va a generar una mayor
controversia y por ende litigiosidad.

Como es l6gico, en tanto la insolvencia sea probable!? , no se les
puede imponer a los socios en una fase tan temprana ningtin plan de

una tercera empresa de toda o parte de la Sociedad deudora, bien de la propia sociedad,
de parte de ella, o de parte de su estructura o activo. Junto con estas reestructuraciones
de activo, vamos a poder también reestructurar el pasivo, y por lo tanto es un aliciente
para terceros adquirentes, que estén interesados en toda o parte de la empresa deudora,
al poder quedarse con toda o parte de una sociedad existente, o nueva sociedad saneada.

1 Miguel IriBARREN Branco, «Los socios en los planes de reestructuracién en
la reforma del texto refundido de la ley concursal», Revista General de Insolvencias &
Reestructuraciones 6 (2022) 97-139, 114.

12 Es importante tener en cuenta que el arrastre a los socios no podrd producirse
cuando la sociedad sea pequena o mediana empresa conforme lo dispuesto en el art.
682 TRrLC. En tal caso se requiere acuerdo adoptado del deudor, y de los socios (art.
684.2 TRLC).

13 Conforme lo dispuesto en el articulo 584.2 TRLC “Se considera que existe pro-
babilidad de insolvencia cuando sea objetivamente previsible que, de no alcanzarse un
plan de reestructuracidn, el deudor no podrd cumplir regularmente sus obligaciones
que venzan en los préximos dos afios”.
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reestructuracién que incida sobre sus intereses y derechos, y que por
tanto les afecte. Como acertadamente afirman algunos autores'4, lo
contrario atentarfa contra el derecho a la propiedad privada, que la
Constitucién Espafola recoge en el articulo 33. Esto pivota con el
hecho de que cuan mds delicada sea la situacién de la sociedad, me-
nos cuidado merecen los derechos de los socios, al considerar que ya
no conservan valor (se encuentran out of the money), y por lo tanto
es necesario tener herramientas que permitan vencer la resistencia de
estos de cara a una reestructuracion que pueda implicar la viabilidad
de la empresa. Por ejemplo, pudiendo imponerles la capitalizacién de
créditos de los acreedores, la transformacién o la fusién, desplazando
asi el poder de decisién en tales casos a los acreedores y/o el 6rgano de
administracién de la sociedad deudora. Sobre el papel del socio entra-
remos a continuacion.

La nueva configuracién de los institutos preconcursales abre un
abanico de oportunidades de mercado, puesto que por fin existen her-
ramientas para dotar de viabilidad a empresas viables econémicamen-
te, pero inviables financieramente, las cuales van a poder, o bien rees-
tructurarse para continuar en solitario, o plantear opciones de venta,
fusién, o adquisicién en fase preconcursal de toda la sociedad, o parte
del activo, que sin duda puede ser de interés para terceros adquirentes.

En relacién con las posibilidades que brinda este instrumento de
reestructuracién preconcursal, algunos autores consideran que el mo-
delo plasmado en la Directiva, y en el TRLC es propio del modelo “reca-
pitaliza o entrega”, es decir, que va dirigido a establecer mecanismos de
venta del deudor a sus acreedores, derecho de apropiacién, mediante la
capitalizacion de sus créditos, y no tanto a la venta a terceros con pago
en metélico que luego pueda ser distribuido a sus acreedores!>. Si bien
podemos coincidir con la postura antes expuesta, las modificaciones
estructurales, como instrumento de reestructuracién propio del dere-
cho societario, pueden facilitar precisamente que se adopten solucio-
nes mds imaginativas -si se nos permite la expresién-, e incluso que los
socios puedan mantener cierta participacion en la empresa reestructu-
rada, aun cuando alguna categoria de mayor prelacién se vea obligada

14 Miguel IRIBARREN BLANCO, «Los socios en los planes de reestructuracién», 101.

15 En este sentido, Ignacio BuiL ALpANA, «La necesaria regulacion de los planes
de reestructuracién competidores en el derecho espanoly, Revista General de Insolven-
cias & Reestructuraciones 6 (2022) 143-157, 145.
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a aceptar una reduccién de sus créditos. El TRLC en su articulo 655.3
permite la excepcién de que se asigne valor, o derechos a los socios sin
cubrir integramente el importe integro de los créditos de determinadas
clases de acreedores, cuando esto sea imprescindible para asegurar la
viabilidad de la empresa y los créditos de los acreedores afectados no se

vean perjudicados injustificadamente!®.

ii. Documentos e informes de la LME a acompafiar a la propuesta de plan de

reestructuracion

Expuesto lo anterior, y destacado el interés que las modificacio-
nes estructurales pueden tener en fase preconcursal, conviene poner
de manifiesto algunas cuestiones procedimentales que pueden generar
dudas a la hora de recoger una modificacién estructural como conteni-
do del plan de reestructuracién.

La primera de ellas tiene que ver con la necesidad de que el plan de
reestructuracién recoja los proyectos comunes e informes que marca la
LME (art. 30 LME para la fusién, arts. 73.1 y 74 para la escisién y art.
85 para la cesién global de activo y pasivo). El TRLC no indica nada al
respecto, si bien entendemos que resultaria aplicable analégicamente
el articulo 317 bis con la rtbrica “Propuesta de convenio con modifi-
cacién estructural”, cuyo apartado 1 solo exige que la propuesta solo
vaya firmada por los respectivos representantes con poder suficiente de
las entidades intervinientes. El silencio del TRLC en este punto hemos
de ponerlo a su vez en correlacién con los derechos del socio, y en con-
creto con los derechos de informacién.

El articulo 631.3 del TRLC, en lo que respecte a la regulacién de las
decisiones del socio sobre aprobacién del plan establece expresamente
que cualquier operacién societaria que prevea el plan deberd ajustarse a
la legislacién societaria aplicable. Esta remisién a la normativa societa-
ria, y pese a que el plan debe ser aprobado o rechazado en junta en su
conjunto, y pese a la limitacién del orden del dia (art. 631.2. 32 TrRLC),
no es 6bice para que deba ponerse a disposicién de los socios los pro-
yectos e informes antes indicados, y con indicacién de las especificas

16 Pi¢nsese por ejemplo en la utilidad de una escisién total de la entidad deudo-
ra, en la cual, parte de las sociedades escindidas sean vendidas, y en otras mantengan
intereses o capital los socios y/o acreedores, pudiendo llevar a cabo soluciones mixtas
de reestructuracién y liquidacion.
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medidas u operaciones societarias que se proyectan llevar a cabo. Esto
es asi porque lo contrario implicaria soslayar el derecho de informacién
del socio, que no dispondria de todos los elementos de juicio que le
permitan decidir fundadamente el sentido de su voto.

Esta segunda posicién, quizd mds garantista con los derechos del
socio, parece a su vez la mds correcta de cara a ejecutar las operaciones
societarias que recoge el plan. Si no se adoptaran los acuerdos de eje-
cucién por la junta general, el articulo 650.2 TRLC establece que “los
administradores de la sociedad, y si no lo hicieren, quien designe el
juez a propuesta de cualquier acreedor legitimado, tendrd las facultad
de precisas para llevar a vado los actos necesarios para su ejecucion, asi
como las modificaciones estatutarias que sean precisas. En estos casos,
el auto de homologacién serd titulo suficiente para la inscripcién en el
Registro mercantil de las modificaciones estatutarias contenidas en el
plan de reestructuracién”. Para que esta delegacién pueda ponerse en
la prictica, y no toparnos con problemas en la ejecucién, parece que
cuanto menos deberemos recoger como anexos al plan los elementos
esenciales de las operaciones societarias a efectuar.

Esto implica -en un ejercicio de prudencia- llevar anexos al plan
los proyectos e informes que recoge la LME, no solo para intentar ga-
rantizar los derechos de informacién del socio, si no para asegurarnos
cuanto menos la posibilidad de ejecucién de los acuerdos societarios,
aun cuando la junta general y/o los administradores no lleven a cabo
los pertinentes actos de ejecucidn. Sobre este aspecto entraremos a
continuacion.

iii. Mecanismos de oposicién de los acreedores por la LME

La segunda cuestién de interés tiene que ver con los mecanismos
de oposicién de los acreedores. Los articulos 44, 73.1 y 88.2 de la LME
establecen los mecanismos de oposicién de los acreedores para permitir
que se les garantice sus créditos ante una operacién de modificacién es-
tructural. La duda al respecto es si tales derechos se ven totalmente de-
sactivados por la normativa concursal. En relacién con esto, el articulo
399 ter de la TRLC, y en el dmbito del convenio, establece: “En el caso
de que el convenio previera la fusién, la escisién o la cesién global de
activo y pasivo los acreedores concursales no tendrdn derecho de oposi-
cién”. Se recoge por tanto expresamente la exclusién de los derechos de
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oposicién de los acreedores previstos en la LME para las modificaciones
acordadas como contenido del convenio de acreedores.

En cuanto a las modificaciones estructurales como contenido del
plan de reestructuracién, en el “Proyecto de Ley de reforma del texto
refundido de la Ley Concursal, aprobado por el Real Decreto Legisla-
tivo 1/2020, de 5 de mayo, para la transposicién de la Directiva (UE)
2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio
de 2019, sobre marcos de reestructuracién preventiva, exoneracién de
deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia
de los procedimientos de reestructuracién, insolvencia y exoneracién
de deudas, y por la que se modifica la Directiva (ug) 2017/1132 del
Parlamento Europeo y del Consejo, sobre determinados aspectos del
Derecho de Sociedades (Directiva sobre reestructuracién e insolven-
cia)”, publicado el 14 de enero de 2022, Bocg, Serie A, niim. 84.1,
el legislador no estableci6 salvedad alguna, ni excluyé el derecho de
oposicién de los acreedores por la LME.

Esta circunstancia se ha visto subsanada con motivo del texto de-
finitivo del TRLC aprobado, donde ahora si, en el articulo 631.3 TRLC
establece: “3...En particular, en el caso de que el plan prevea una mo-
dificacién estructural, los acreedores a los que afecte el plan no tendrdn
derecho de oposicién”. Se despeja asi una duda que parece evidente, y
es que, en su caso, los acreedores solo podrdn hacer valer sus derechos
por los cauces previsto en la TRLC, y en particular por la via de impug-
nacién de la homologacién del articulo 653 TRLC y ss.

3. Modificaciones estructurales en fase concursal

El encaje de las modificaciones estructurales en fase concursal,
como contenido del convenio de acreedores, serd el Gltimo momento
en el cual podamos plantear una medida de reestructuracién de tal tipo
para garantizar la viabilidad de la empresa.

El TRLC introduce un nuevo articulo 317 bis, que establece: “1. En
la propuesta de convenio podrd incluirse la fusidn, escisién o cesién
global de activo o pasivo de la persona juridica concursada. En ese caso
la propuesta deberd ser firmada, ademds, por los respectivos represen-
tantes, con poder suficiente, de la entidad o entidades que sean parte
en cualquiera de esas modificaciones estructurales”.

La posibilidad de que el convenio contenga modificaciones estruc-
turales es algo que ya se contemplaba en la antigua Ley Concursal (en
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adelante “Lc”), en sus articulos 100.3 y 190.2 Lc. La problemdtica en
torno a las mismas era que la Lc y con posterioridad el Texto Refundido
de la Ley Concursal no regulaban la ejecucion de tales operaciones. Esa
circunstancia devino en problemas, y poca confianza en su aplicacién
préctica, que fueron solventados mediante dispares pronunciamientos
judiciales!”.

Algunas de tales cuestiones han sido objeto de aclaracién y regula-
cién en el TRLC. La primera de ellas tiene que ver con las modificaciones
estructurales que puede contener el convenio. El articulo 317 bis del
TRLC define claramente que solo aquellas modificaciones traslativas, es
decir, la fusidn, escision o cesién global de activo y pasivo pueden ser
objeto del convenio. La segunda de ellas tiene que ver con quien tiene
que firmar en tal caso el convenio. El citado articulo concreta expre-
samente que, en tal caso, la propuesta deberd ser firmada ademds por
los representantes con poder suficiente de las entidades afectadas por la
modificacién estructural!s.

Especial mencién merece también el apartado segundo del articulo
317 bis, cuando establece que: “2. En ningtn caso la sociedad absor-
bente, la nueva sociedad, las sociedades beneficiarias de la escisién o la
sociedad cesionaria pueden llegar a tener un patrimonio neto negati-
vo como consecuencia de la modificacién estructural”. Esta previsiéon
-que no tiene su reflejo en las modificaciones estructurales como con-
tenido del plan de reestructuracién- se constituye como garantia de los
acreedores, ya que como hemos expuesto en el apartado anterior, el
régimen de oposicién ex. articulo 44 LME se desactiva.

ITII. Los Socios en los Planes de Reestructuracién

1. Consideraciones generales

El principal objetivo de la Directiva fue establecer un marco nor-
mativo uniforme donde “las empresas y empresarios viables que se
hallen en dificultades financieras tengan acceso a marcos nacionales

17" Olga AuEDO PERA, «Modificaciones estructurales y convenio concursal», 333.

18 Esta exigencia es plenamente coherente con lo dispuesto en el articulo 316
TRLC cuando dice: “1. La propuesta de convenio se formulard por escrito y estard
firmada por el deudor o por todos los acreedores proponentes, o por sus respectivos
representantes con poder suficiente”.
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efectivos de reestructuracién preventiva que les permitan continuar su
actividad” (considerando ndm. 1). En el marco de este objetivo, una
de las preocupaciones de la Directiva era resolver el problema de obs-
truccién de los socios o holdout, de tal manera que estos, cuando sus
acciones o participaciones ya no tengan valor (los socios se encuentran
out-of-the-money) no puedan bloquear o rechazar en junta general los
acuerdos societarios oportunos que permitan aprobar el plan de rees-
tructuracion®.

Este nuevo paradigma en el papel del socio, que surge con motivo
de la Directiva en virtud del cual pueden verse incluso forzados a rees-
tructurar, da lugar a que se deba prestar especial mencién al estatuto

del socio de entidades en dificultades financieras2°.

19 Fl considerando 57 de la Directiva en este punto establecié: “Si bien deben
estar protegidos los intereses legitimos de otros accionistas o tenedores de participa-
ciones, los Estados miembros deben garantizar que no puedan impedir injustifica-
damente la adopcién de planes de reestructuracién que permitirfan que el deudor
recuperase su viabilidad. Los Estados miembros deben poder utilizar distintos medios
para lograr ese objetivo, por ejemplo, no concediendo a los tenedores de participa-
ciones derecho de voto en relacién con un plan de reestructuracién y no supeditando
la adopcién de un plan de reestructuracién al acuerdo de aquellos tenedores de par-
ticipaciones que, sobre la base de una valoracién de la empresa, no recibirfan ningin
pago ni ninguna otra retribucion si se aplicara el orden normal de prelacién en la
liquidacién. No obstante, en caso de que los tenedores de participaciones tengan
derecho de voto en relacién con un plan de reestructuracion, la autoridad judicial o
administrativa debe poder confirmar el plan aplicando las normas de reestructuracién
forzosa de la deuda aplicable a todas las categorias no obstante la oposicién de una o
mids categorias de tenedores de participaciones. Los Estados miembros que excluyan
a los tenedores de participaciones de las votaciones no deben estar obligados a aplicar
la regla de prelacién absoluta en la relacidn entre acreedores y tenedores de partici-
paciones. Otro método posible de garantizar que los tenedores de participaciones no
impidan injustificadamente la adopcién de planes de reestructuracién seria garanti-
zando que las medidas de reestructuracién que afecten directamente a los derechos
de los tenedores de participaciones y que necesitan la aprobacién de la junta general
de accionistas con arreglo al Derecho societario no estén sometidas a requisitos de
mayorfas injustificadamente altas y que los tenedores de participaciones no tengan
competencias en términos de las medidas de reestructuracién que no afecten directa-
mente a sus derechos”.

20 Sobre este tema se han referido recientemente autores como Jestis QuijaNO
GonzALez, «Reestructuraciones, Derecho de Sociedades y Derecho Concursal», 15.
Comienza a hablarse también en la doctrina de un Derecho societario preconcursal:
Luis FERNANDEZ DEL Pozo, “La tutela de los socios frente a los planes de reestructu-
racién preventiva de su sociedad. Hacia un derecho societario preconcursal”, La Ley
Mercantil 88 (2022).
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Dos son las cuestiones que merecen especial atencién en lo que
respecta al papel del socio en los planes de reestructuracién. La primera
de ellas tiene que ver con el posible conflicto entre socios y acreedores,
y el segundo el que tiene que ver con el papel de los socios minoritarios
y su tutela por las actuaciones de la mayoria.

2. Papel del socio en el plan de reestructuracién

La Directiva prevefa tres medios por los cuales los legisladores po-
dias optar para evitar el bloqueo de los socios. El primero de ellos
autorizaba expresamente a los Estados a excluir de derecho de voto a
los socios. La segunda de ellas consistia en situar a los socios como una
clase mds de acreedores, reconociéndoles el derecho a vortar el plan de
reestructuracién, con la posibilidad de ser objeto de arrastre (cram-
-down) si el plan cuenta con el voto de las demds categorias de acree-
dores en los términos expuesto en la Directiva. La tercera opcién es
la escogida por el legislador espafiol, y consiste en no desplazar total-
mente el Derecho de Sociedades, manteniendo las competencias de la
junta general, y, por tanto, el voto de los socios en el seno de esta para
la aprobacién de aquellos acuerdos que les afecten, o que contengan
medidas que requieran (conforme la normativa societaria) su voto. Si
bien, la Directiva exige introducir medidas para evitar que los socios
obstaculicen injustificadamente la adopcién del plan?!.

21 Esta posibilidad se recoge en el Considerando 96 de la Directiva cuando es-
tablece: “Los Estados miembros no deben estar obligados a establecer excepciones a
las disposiciones del Derecho de sociedades, total o parcialmente, durante un periodo
indefinido o determinado, si se garantiza que sus requisitos de Derecho de sociedades
no ponen en peligro la efectividad del proceso de reestructuracion o si los Estados
miembros disponen de otros instrumentos igualmente eficaces para garantizar que los
accionistas no impidan injustificadamente la adopcién o la ejecuciéon de un plan de
reestructuracion que permita restablecer la viabilidad de la empresa. En este contexto,
los Estados miembros deben conceder una importancia particular a la eficacia de las
disposiciones relativas a la suspensién de las ejecuciones singulares y la confirmacién
de que el plan de reestructuracion no debe verse indebidamente perjudicado por las
convocatorias o los resultados de las juntas generales de accionistas. Procede modificar,
por tanto, la Directiva (Ug) 2017/1132 en consecuencia. Los Estados miembros deben
disponer de un margen de apreciacién para determinar qué excepciones son necesarias
en el contexto del Derecho de sociedades nacional para aplicar de manera efectiva la
presente Directiva y también deben poder establecer excepciones similares por lo que
respecta a la Directiva (UE) 2017/1132 en el caso de procedimientos de insolvencia no
cubiertos por la presente Directiva que permitan tomar medidas de reestructuracién”.
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Asi pues, el TRLC en su articulo 631 establece que la decisién de los
socios serd necesaria si el plan contiene medidas que requieran de su
acuerdo, y que éste se adoptard conforme las reglas del Derecho Socie-
tario, es decir, se votard en junta general, pero con las especialidades
previstas en el citado articulo que hacen referencia principalmente a la
convocatoria, quorum y mayorias para la adopcién de los acuerdos e
impugnacion.

Algunos autores consideran que el hecho de que el legislador haya
mantenido la aplicacién del Derecho Societario es relevante, en tanto
implica que no solo la sustancia econémica de los socios puede ser
objeto de tutela, sino también la politica??. El articulo 631.3 TRLC
establece que “Salvo por lo que respecta a la formacién de la voluntad
social de conformidad con lo previsto en este articulo y a la proteccién
de los acreedores, cualquier operacion societaria que prevea el plan deberd
ajustarse a la legislacion societaria aplicable”.

Esta cita de la legislacién societaria puede ser interpretada desde
un punto de vista exclusivamente formal, o también material?®. La
diferencia es sustancial. Si consideramos que la remisién a la aplicacién
societaria que hace el legislador lo es exclusivamente desde un punto
de vista formal, entendida exclusivamente como que las medidas in-
cluidas en el plan han de ser las contempladas en dicha legislacién, los
derechos de los socios quedarian mermados o reducidos de tal manera
que solo dispondrian las de las vias y causas de impugnacién previstas
en el articulo 656 TRLC, desactivindose las vias de tutela propias de la
Lsc. Es por este motivo por el que somos partidarios con la parte de
la doctrina que viene considerando que tal remisién debe entenderse
también desde un punto de vista material, de tal manera que también
resulten aplicables los instrumentos y garantias del Derecho de Socie-
dades.

La aplicacién del Derecho Societario sirve como medio de pro-
teccién, principalmente, del socio minoritario. El mayoritario tendrd
la facultad de rechazar el plan si lo considera, pero en tal caso, no
podemos olvidar que los acreedores podrén instar una “ejecucién por
apropiacién”, es decir, en supuestos de insolvencia actual e inminente

22 Miguel IRiBARREN BLaNcO, «Los socios en los planes de reestructuracién»,
108.

23 Miguel IRiBARREN BLaNcoO, «Los socios en los planes de reestructuracién»,
105.
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(art. 640 TRLC), con las mayorias del articulo 629 TRLC, los acreedores
pueden imponer a los socios el plan de reestructuracién. Entre otras
medidas, la mds comun serd que los acreedores impongan la capitaliza-
cién de sus créditos queddndose por tanto con el negocio, y en su caso
el excedente o prima asociado a la reestructuracién (going concern).

Esta posibilidad de ejecucién colectiva de los acreedores sobre el
negocio, que afecta tanto a mayoritarios como minoritarios, se ha visto
reforzado y posibilitada en la versién final de la TRLC, por cuanto se ha

afadido el apartado cuarto del articulo 631 que establece:

“4. Cuando se solicite la homologacién de un plan de reestructuracion en
estado de insolvencia actual o inminente de la sociedad deudora, los so-
cios no tendrdn derecho de preferencia en la suscripcién de nuevas accio-
nes o en la asuncién de las nuevas participaciones, en particular cuando el
plan prevea una reduccién del capital social a cero o por debajo de la cifra
minima legal y simultdneamente el aumento del capital”?.

Esta exclusion legal del derecho de preferencia supone una merma
importante de los derechos de los socios, ya que el derecho de prefe-
rencia se podia entender como el tltimo reducto y herramienta de los
socios de mantener cierto valor en la sociedad reestructurada si ejercian
total o parcialmente tal derecho?. Es evidente que en una situacién
de insolvencia actual e inminente se modifican las reglas de gobierno

24 Francisco GARCIMARTIN ALFEREZ, «El conflicto socios-acreedores en la rees-
tructuracion preconcursal: ‘recapitaliza o entregar, 2021.

25 El referido apartado cuarto del articulo 631 se introdujo con motivo de la
admisién de la enmienda 536 presentada al Congreso por el Grupo Parlamentario
Socialista y el Grupo Parlamentario Confederal de Unidas Podemos-En Comu Po-
dem Galicia en Comun.

26 En este punto no podemos perder de vista que conforme la doctrina de
la doctrina sentada por la Direccién General de Seguridad Juridica y Fe Pablica
entre otras, en su resolucién de 7 de febrero de 2020(en adelante “RpGsjFP”), el
derecho de suscripcién preferente del 304 Lsc no opera en las ampliaciones de
capital por compensaciéon de deudas, y solo en la ampliacién de capital contra
aportaciones dinerarias. Si bien esta interpretacién es muy discutida en la doctri-
na, por lo que parece que el legislador, en aras a evitar dudas interpretativas, ha
optado por excluirlo directamente. Esta calificacién seguida por la RDGsjFP apoya
su argumentacion en la doctrina registral previa de las RDGRN, nim. 2928/2012,
de 4 febrero, nim. 2931/2012, de 6 febrero, y nim. 11372/2015, de 2 octubre
(ToL5.536.234). También sostienen esta calificacién las RbGRN de 15 de febrero
y 30 de noviembre de 2012 (.0 3°), asf como la RDGRN de 13 de junio de 2016
(Tors.788.022), (r.D 3°).
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sobre el patrimonio social que se ven trasladadas de la mayoria del
capital social, a los acreedores, al haberse quedado los socios sin valor.
Algunos autores han llamado “nuevos duefios financieros™’.

Esta desactivacion del derecho de preferencia de los socios en si-
tuacién de insolvencia actual e inminente se ha configurado, y guarda
coherencia con la Directiva, como un revulsivo para forzar a lo socios
a que reestructuren en una fase mas temprana de probabilidad de in-
solvencia, al ser este el momento idéneo, donde la empresa conserva
valor.

Si bien lo anterior es cierto, no podemos olvidar que habitualmen-
te va a ser el socio mayoritario -que habitualmente va a tener el con-
trol de la administracién- el que lleve la iniciativa negociadora con
los acreedores, y el que conoce la verdadera situacién financiera de la
sociedad en la mayoria de los casos. Por lo que, si éste decide u obvia
negociar en esta fase temprana, el socio minoritario se va a encontrar
con la imposibilidad -sin culpa porque no ha sido llamado a negociar
e incluso desconocia la situacién real de la compania- de ejercitar sus
correspondientes derechos de preferencia en un consiguiente plan de
reestructuracién. Se pueden dar circunstancias de abuso de la mayo-
ria, por lo que entendemos que el mantenimiento de los derechos de
suscripcion preferente por lo menos en las ampliaciones de capital con
cargo a aportaciones dinerarias habria sido lo mds conveniente.

3. Tutela de los derechos del socio minoritario en la aprobacién del
plan de reestructuracién

La tutela del socio va a depender en funcién de si el plan es consen-
sual 0 no consensual?®®. Si el plan es no consensual deberemos cefiirnos
a las causas de impugnacién del auto de homologacién previstas en el
articulo 656 TRrLC. Si el plan es consensual, es decir ha sido aprobado
por los socios, la minoria disidente deberd hacer valer y tutelar sus
derechos por las vias del derecho societario mediante la impugnacién
del acuerdo de la junta que apruebe el plan conforme lo dispuesto en
el articulo 631.2 52 TRLC.

27 PFrancisco GARCIMARTIN ALFEREZ, «El conflicto socios-acreedores en la rees-
tructuracién preconcursaly.

28 Se entiende por plan consensual el plan aprobado por los socios, y no
consensual el no aprobado por los socios.
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El legislador no ha reconocido legitimacién para impugnar el auto
de homologacién del plan por las vias del articulo 656 TrRLC ¥, cir-
cunscribiéndose las referidas causas para los planes no aprobados por
los socios. Esta exclusién de legitimacién, sin embargo, consideramos
que no es 6bice a que puedan hacer valer tales causas de oposicién por
los cauces del derecho societario, en particular, por la impugnacién de
acuerdos del 204 Lsc.

El socio minoritario que ha visto aprobado plan por la mayoria
podré principalmente impugnar el acuerdo de junta general de apro-
bacién del plan por los siguientes motivos:

1) Que el plan no respete el principio de igualdad de trato en-
tre los socios, de tal manera que el mismo pueda considerarse
abusivo a la luz del articulo 204 rsc. El acuerdo de junta serd
abusivo cuando se cumplan las tres condiciones propias de tales
acuerdos, esto es, que se imponga por la mayoria; que perjudi-
que a la minoria; que no encuentre justificacién en una nece-
sidad razonable de la sociedad. Este tltimo requisito es el que
quizd mds dificil sea de apreciar. Si el plan de reestructuracion,
aun tratando a los socios de forma desigual, es valioso, en tanto
existe excedente asociado a la reestructuracién, y las medidas
que recogen son adecuadas y proporcionadas para garantizar
la viabilidad de toda o parte de la sociedad, entenderfamos que
no podria considerarse abusivo. También consideramos que po-
dria considerarse abusivo cualquier acuerdo de aprobacién de
un plan de reestructuracién si la sociedad no se encuentra en

29 El articulo 656 TRLC establece: “Impugnacién del auto de homologacién del
plan no aprobado por los socios. 1. Cuando los socios de la sociedad deudora no
hayan aprobado el plan de reestructuracién, podrdn impugnar el auto de homologa-
cién por cualquiera de los siguientes motivos:

1. Que el plan no cumpla los requisitos de contenido y de forma que se exigen
en el capitulo 1v de este titulo.

2.°© Que no haya sido aprobado de conformidad con lo previsto en el capitulo v
de este titulo.

3.0 Que el deudor no se encontrara en estado insolvencia actual o de insolvencia
inminente.

4.° Que el plan no ofrezca una perspectiva razonable de evitar el concurso y ase-
gurar la viabilidad de la empresa en el corto y medio plazo.

5.2 Que una clase de acreedores afectados vaya a recibir, como consecuencia del
cumplimiento del plan, derechos, acciones o participaciones, con un valor superior al
importe de sus créditos.”
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ninguno de los tres estadios de la insolvencia, o el plan no es
adecuado para evitar el concurso y asegurar la viabilidad.

2) Que no se respete el interés superior de los socios a su hipoté-
tica cuota de liquidacién. El legislador en la TRLC no ha con-
siderado recoger tal premisa, como si que lo ha hecho con los
acreedores®®. Entendemos que un plan de reestructuracién que
perjudique a los socios por cuanto no les garantice al menos
el valor que recibirian en caso de liquidacién concursal, seria
contrario a la legislacién societaria, y cabria su alegacién como
motivo de impugnacién3!.

3) Por ultimo, que el plan de reestructuracién haya sido aproba-
do en concurrencia de alguna o algunas causas del 656.1 del
TRLC. Las causas del referido articulo solo se contemplan como
hemos dicho para los planes de reestructuracién no aproba-
dos por los socios, si bien, no vemos inconveniente a que las

30 El interés superior de los acreedores recogido en el articulo 654.7° TRLC es-
tablece: “7.2 Que el plan no supere la prueba del interés superior de los acreedores.
Se considerard que el plan no supera esta prueba cuando sus créditos se vean per-
judicados por el plan de reestructuracién en comparacién con su situacién en caso
de liquidacién concursal de los bienes del deudor, individualmente o como unidad
productiva. A los efectos de comprobar la satisfaccion de esta prueba, se comparard
el valor de lo que reciban conforme al plan de reestructuracién con el valor de lo
que pueda razonablemente presumirse que hubiesen recibido en caso de liquidacion
concursal. Para calcular este dltimo valor, se considerard que el pago de la cuota de
liquidacién tiene lugar a los dos afos de la formalizacién del plan”.

31 En parecido sentido, Juana PurLcar EzQuerra (“El papel de los socios en
reestructuraciones de empresas en crisis y la proyectada reforma del Texto refundido
concursal”, El Notario del siglo xx1: Revista del Colegio Notarial de Madrid 102 (2022)
50-57): “Es importante destacar que en el marco de la impugnacién por lesién al
interés social (art. 204.1 TRLSC), se producirfa una implicita recepcién en sede socie-
taria de la salvaguarda preconcursal de proteccién individual de acreedores afectados
a través del test del mejor interés de los acreedores (Best interest creditors test). Y es que
en este marco uno de los argumentos fundamentales para que el minoritario pruebe
que el acuerdo de junta favorable a la reestructuracién es contrario al interés social,
serd que no se ha respetado su cuota minima de liquidacién y que estd siendo peor
tratado en el marco del plan de reestructuracién de lo que lo seria en un escenario
de liquidacién concursal y por tanto no tendria sentido que la junta adopte —sin
una necesidad razonable de la sociedad un plan que les perjudica como socios (por
ejemplo conversion de deuda en capital que les coloca en una situacion peor de la que
tendrfan en un eventual escenario de liquidacién concursal)”. También Alberto Diaz
MORENO, se refiere a ello: El papel de los socios de la sociedad de capital deudora en la
aprobacion y homologacién de los planes de reestructuracion, 2022.
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mismas puedan ser a su vez causa de impugnacién del acuerdo
de junta general de aprobacién del plan, bien por abusivo o
bien por infraccién legal. Por ejemplo, la infraccién de la regla
de la prioridad absoluta, que establece que ningtin acreedor a
consecuencia del plan reciba mds derechos, acciones o parti-
cipaciones por un importe superior al de sus créditos serfa un
supuesto claro de acuerdo abusivo.

En tanto no se reconoce legitimacién a la minorfa disidente para
impugnar el plan, las anteriores causas de impugnacién deberdn cana-
lizarse via infraccién de la legislacién societaria mediante la impugna-
cién del acuerdo de junta general de aprobacién del plan. En tal caso,
conforme lo dispuesto en el articulo 631.52 del TRLC, tal accién de
impugnacién se deberd entablar en el plazo de impugnacién del plan,
ante el juez del concurso, y se tramitard como cuestién incidental de
previo pronunciamiento acumuldndose a las oposiciones u impugna-
ciones del plan por parte de los acreedores. La estimacién de la accién
implicaria que se anulara la junta general, por lo que el plan pasaria a
considerarse no consensual justificando ahora si la oposicién o impug-
nacién del auto por los socios que hubieran votado en contra (ex art.
656.2 del TRLC) sin distincién de mayorfa o minorfa?2.

IV. Problemitica en el Marco de los Actos de Ejecucién del
Plan de Reestructuracién

Otra de las cuestiones que van a afectar en el marco de las modi-
ficaciones estructurales ejecutadas al amparo de un plan de reestruc-
turacién son los actos de ejecucion societarios propios de este tipo de
operaciones.

Como hemos expuesto con anterioridad, parece que cuanto me-
nos, al plan de reestructuracién deberd acompanarse los informes,
anexos, y en su caso borradores de acuerdos de junta necesarios para
la valida aprobacién del plan, para dar asi respeto a los derechos de
informacién de los socios, que necesitardn la informacién para la vali-
da conformacién de su sentido del voto. Si bien, en la mayor parte de

32 Miguel IriBARREN BLaNco, «Los socios en los planes de reestructuracién»,

134.
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supuestos, y en especial en operaciones complejas de modificaciones
estructurales’®, parece que lo razonable serd que la ejecucién tenga lu-
gar con posterioridad.

En este punto, el articulo 650.2 TRLC faculta a los administradores
sociales, y si no lo hicieren estos, a quien designe el juez a propuesta de
cualquier acreedor legitimado a “llevar a cabo los actos necesarios para
su ejecucién, asi como para las modificaciones estatutarias que sean
precisas”. En tal el precepto establece que el auto de homologacién
serd titulo suficiente para la inscripcién de los acuerdos en el Registro
Mercantil. Esta prevision legal deberd ser suficiente para superar los
requisitos exigidos en sede registral por el Real Decreto 1784/1996,
de 19 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Registro Mer-

cantil.
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Resumo: Resulta da Diretiva sobre reestruturagao e insolvéncia o
dever de os administradores evitarem a insolvéncia quando existe a
probabilidade de esta suceder. Serd necessirio ou conveniente que o
legislador portugués transponha as disposicoes respetivas?

Palavras-chave: probabilidade de insolvéncia; interesses dos scios e
credores; dever de evitar a insolvéncia

Abstract: The Restructuring and Insolvency Directive imposes a
duty on directors to avoid insolvency when there is a probability for it
to occur. Is it necessary or appropriate for the Portuguese legislator to
transpose the respective provisions?

Keywords: probability of insolvency; interests of shareholders and
creditors; duty to avoid insolvency

O tema convoca o artigo 19.° da Diretiva (Ug) 2019/1023, de 20
de junho de 2019 (sobre reestruturacio e insolvéncia), que, sob a epi-
grafe «Obrigacoes dos administradores caso exista uma probabilidade
de insolvéncia», diz assim: «Os Estados-Membros asseguram que, caso
exista uma probabilidade de insolvéncia, os administradores tenham
em devida conta, pelo menos, os seguintes aspetos: /2) Os interesses
dos credores, dos detentores de participagdes e das outras partes inte-
ressadas; /6) A necessidade de tomar medidas para evitar a insolvéncia;
e /c) A necessidade de evitar uma conduta dolosa ou com negligéncia
grosseira que ameace a viabilidade da empresa.»

Sobre este preceito tive jd oportunidade de escrever «Administrado-
res e (novo?) dever geral de prevencio da insolvéncia» em V' Congresso

* Prof. Catedratico, Univ Coimbra, 17, FDUC.
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de Direito da Insolvéncia (coord. Catarina Serra), Coimbra: Almedina,
2019, 229-235. Por isso, o que a seguir direi é no essencial um exer-
cicio breve de rememoracio, e seguindo a par e passo o que disse em
3 de junho de 2022 no Congresso Luso-Espanhol «A Transposi¢ao da
Diretiva 2019/1023».

Antes, porém, quero lembrar que, depois daquele escrito, outros
foram publicados em Portugal sobre o mesmo assunto: Alexandre de
Soveral Martins, Administradores de sociedades andnimas e responsabi-
lidade dos administradores, Coimbra: Almedina, 2020, p. 339-350,
Catarina Serra, «O dever de prevencao da insolvéncia na perspectiva
dos deveres fundamentais dos administradores (a crescente encru-
zilhada do direito das sociedades e do direito da insolvéncia)», em
Didlogos com Coutinho de Abreu — Estudos oferecidos no aniversdrio do
Professor (organ. A. Soveral Martins, P. Tarso Domingues, Carolina
Cunha, M. Elisabete Ramos, Ricardo Costa, Rui P. Dias), Coim-
bra: Almedina, 2020, p. 167-192; José Gongalves Machado, «A res-
ponsabilidade civil dos gestores na pré-insolvéncia a luz da Diretiva
2019/1023/Eu», em <www.revistadedireitocomercial.com> (2022-
-02-15), p. 343-410.

1. Probabilidade de insolvéncia

Esta expressao, que aparece na epigrafe e no corpo do artigo 19.°
da Diretiva, abrangerd no direito portugués tanto a insolvéncia imi-
nente (cfr. o artigo 3.°, 4, do Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagao
de Empresas: CIRE) — situagdo em que se antevé como previsivel que
o devedor nio terd meios para cumprir a generalidade das suas obri-
gaghes No momento em que se vengam — como a situagio econémica
dificil (artigo 17.°-B do CIRE).

As fronteiras entre uma e outra situagao sao imprecisas. Mas em
ambas hd probabilidade, maior ou menor, mais ou menos eminente,
de queda em situagao de insolvéncia. Alids, quer a situagao econdmi-
ca dificil, quer a insolvéncia iminente sio pressupostos para procedi-
mentos de reestruturagio empresarial como o PER (Processo Especial
de Revitaliza¢io) e o RERE (Regime Extrajudicial de Recuperagao de
Empresas). E a Diretiva ocupa-se centralmente da «reestruturagao pre-
ventivar.
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2. Alinea b) do artigo 19.°

2.1. Significa ela que os administradores tém a obrigacio ou dever
de tomar medidas especificamente dirigidas a evitagao da insolvéncia;
devem iniciar diligéncias consideradas adequadas a esse fim.

Exemplos vérios aparecem no considerando (70) da Diretiva: «pro-
curar aconselhamento profissional, inclusive em matéria de reestrutu-
raco e insolvéncia, por exemplo recorrendo aos instrumentos de alerta
precoce, se for caso disso; proteger o ativo da sociedade, de modo a
maximizar o valor e evitar a perda de ativos essenciais; tomar em con-
sideragao a estrutura e as fungdes da empresa, a fim de analisar a sua
viabilidade e reduzir as despesas; nao obrigar a sociedade a tipos de
transagdes suscetiveis de serem objeto de agdes de impugnacio paulia-
na, exceto se tal se justificar do ponto de vista empresarial; prosseguir
a atividade, caso tal seja adequado a fim de maximizar o valor da em-
presa em atividade; estabelecer negociages com os credores e iniciar o
processo de reestruturagao preventivar.

2.2. Os administradores nao devem, portanto, continuar a gerir
rotineiramente. A situagio exige gestao inovadora, adogao de medidas
extraordindrias.

Nem devem, no caso de insolvéncia iminente, pedir a declara¢io
judicial de insolvéncia da sociedade (faculdade em geral admitida:
artigos 3.2, 4.2, 19.° do CIRE) quando esta seja reestruturdvel-vidvel.
Isso ndo seria (tentar) evitar a insolvéncia, antes fazer com que ela
fosse declarada e sujeitar a sociedade ao regime respetivo. Ainda que,
no processo de insolvéncia, os administradores requeressem um pla-
no de insolvéncia/recuperagio, este deixaria de depender da socieda-
de (e seus administradores); aos credores, em exclusivo, competiria
admitir ou nio o plano, e o contetido dele nao resultaria de um pro-
cesso negocial entre a sociedade (representada pelos administradores)
e os credores.

3. Diz-se as vezes que, em Portugal, o dever de evitar a insolvéncia jd
resulta do artigo 64.° do csc (Cédigo das Sociedades Comerciais)
e do artigo 186.° do CIRE.
Porém, os deveres gerais de cuidado e de lealdade do artigo 64.°
do csc tém em mira o curso normal do processo empresarial e,
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fundamentalmente, os interesses dos sécios; e os deveres de lealdade e
de cuidado do artigo 186.° do CIRE s3o no essencial de contetido nega-
tivo (prescrevem o que nio fazer).

Diversamente, o dever de evitar a insolvéncia é um dever (de
contetido) positivo, que impoe a adogio de medidas adequadas ao sa-
neamento da empresa quando exista uma probabilidade de a sociedade
cair em situagio insolvencial, com vista a salvaguarda dos interesses dos
credores sociais, dos sdcios e de outros stakeholders.

4. Diz-se também que nesta matéria é aplicdvel a business judgment
rule (cfr. o artigo 72.°, 2, do csc).

Mas o dever de tentar evitar a insolvéncia é um dever vinculado,
nao admite discricionaridade ou liberdade de escolha entre nada fazer
para prevenir a insolvéncia ou fazer algo que a evite, entre fazer alguma
coisa que previsivelmente no evita a insolvéncia ou fazer algo que
previsivelmente a evita.

Contudo, a regra jd serd aplicdvel quanto a escolha entre as diversas
diligéncias racionalmente adotdveis para prevenir a insolvéncia — ape-
sar de uma medida adotada nio ter tido éxito, fez-se alguma coisa que,
a partida, parecia razodvel para evitar o desfecho insolvencial.

5. Alinea a) do artigo 19.°

5.1. Nas decisoes sobre as medidas a adotar para evitar a insolvén-
cia, devem os administradores ter em conta «os interesses dos credores,
dos detentores de participagoes e das outras partes interessadas».

5.2. Também foi dito que isso mesmo resulta ja do artigo 64.°, 1,
b), do csc.

Todavia, neste preceito os interesses dos sdcios sdo os prevalecen-
tes. Nao s6 por aparecerem indicados em primeiro lugar, antecedidos
de «atendendo», mas sobretudo porque sao os sécios que, diferente-
mente dos credores, trabalhadores, etc., dispoem, na sistemdtica do
Cédigo, dos instrumentos necessdrios para fazer com que os admi-
nistradores prossigam esses interesses: sao os s6cios que designam e
destituem os administradores, e tém legitimidade para propor agoes
de responsabilidade civil contra os administradores. Poderes que os
credores, trabalhadores, etc. nio possuem — inclusive no 4mbito das
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agoes de responsabilidade civil, vem-se entendendo que o artigo 64.°,
1, ), nao ¢ norma de protegiao dos mesmos.

5.3. Na Diretiva, os interesses dos vdrios sujeitos interessados apa-
recem no mesmo plano. E, apesar de no considerando (71) ser dito
que a Diretiva nio visa estabelecer qualquer hierarquia entre as diversas
partes cujos interesses tém de ser tomados em devida conta, facto é que
os credores sio mencionados em primeiro lugar. Mas mais: a Diretiva,
a fim de facilitar a adogio de medidas prevenindo a insolvéncia, aditou
no artigo 84.° da Diretiva codificadora em matéria de direito das so-
ciedades (Diretiva 2017/1132) um preceito permitindo a derrogagio
de direitos dos sécios quando tal seja necessdrio para o estabelecimento
dos regimes juridicos de reestruturagio preventiva.

Nao significa isto um shift of dutiess Mesmo que se entenda nio
haver na Diretiva uma relativa prevaléncia dos interesses dos credores,
a identidade hierdrquica ou de valor nio serd j4 um shift (relativamente
a concegao tradicional)?

5.4. E justifica-se, na verdade, que em situagio de probabilidade
de insolvéncia prevalecam os interesses dos credores. Porquanto o risco
maior impende sobre os credores sociais. Agora (como antes), os sécios
nao tém direito 2 restituicao das entradas ou do investimento feito na
aquisi¢ao das participagoes sociais, nem tém direito (atual ou concre-
to) a lucros (inexistentes). Ao invés, os credores tém direito a que a
sociedade satisfaga os seus créditos; se ela, no estado critico atual, pode
jd nio ter patriménio suficiente para cumprir integralmente as suas
obriga¢oes, menos terd depois, previsivelmente, se os administradores,
nao estando obrigados a tentar a recuperagao (vidvel), continuarem a
atuar exclusiva ou preferencialmente no interesse dos sécios. Com isto
pretendo também assinalar uma certa contraposicio entre direitos e
interesses.

6. O legislador portugués nio procedeu a uma transposicao explici-
ta das disposi¢coes das alineas @) e 4) da Diretiva. Indevidamente,
penso.

6.1. Resta interpretar o artigo 64.°, 1, do csc em conformidade
com aquelas disposigoes.
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6.2. Resultard desta interpretagio que a violagao do dever de tomar
medidas para evitar a insolvéncia habilita os credores, trabalhadores,
etc. a acoes de responsabilidade civil contra os administradores por
se entender que o artigo 64.°, 1, passa a valer como norma legal de
tutela de interesses daqueles sujeitos nas situagdes de probabilidade de
insolvéncia?...
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opcién del legislador espanol. I1I. Los deberes y responsabilidad de los
administradores de sociedades en crisis. 1. El deber de diligencia en la
proximidad a la insolvencia. 2. La crisis disolutoria y la responsabilidad
por las obligaciones sociales (art. 367 Lsc). 3. La crisis concursal y la
condena a la cobertura del déficit (art. 456 TRLC). 4. La doctrina del
Tribunal Supremo en supuestos de liquidacién en frio y el recurso a la
accién individual. IV. Conclusiones. V. Bibliografia.

I. Introduccién

La promulgacién de la Directiva 2019/1023 supuso una revolu-
cién en el Derecho de la insolvencia europeo que ha seguido su curso
con la necesaria transposicién de la Directiva al ordenamiento juridico
de los Estados miembros (en adelante, Directiva sobre reestructuracién
e insolvencia o, simplemente, la Directiva). Con la idea del «salvamen-
to de empresas viables» como piedra angular, el legislador comunitario
ha abogado por una armonizacién de los marcos de reestructuracién
preventiva que elimine las diferencias que pudieran disuadir a la hora
de invertir en otros paises. En el caso de Espana, esa transposicion se
articulé mediante la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del
texto refundido de la Ley Concursal! (en adelante Ley de reforma o
Ley 16/2022).

Si bien muchas son las novedades que la Directiva ha traido con-
sigo y muchas son las discusiones que se han planteado y siguen plan-
tedndose, uno de los temas que, al menos en Espafa, desperté un in-
terés especial fue el de los deberes de los administradores de sociedades
en crisis en el contexto de la Directiva. A continuacidn, se presentard la
disposicién comunitaria relevante, asi como el estado de la cuestién en
relacién con su transposicion en el contexto espanol.

! Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley
Concursal, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, para la
transposicién de la Directiva (Ue) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 20 de junio de 2019, sobre marcos de reestructuracién preventiva, exoneracién de
deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los proce-
dimientos de reestructuracidn, insolvencia y exoneracién de deudas, y por la que se
modifica la Directiva (Ue) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre
determinados aspectos del Derecho de sociedades (Directiva sobre reestructuracion e
insolvencia).
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II. Los Deberes de Control y Alerta Temprana a la Luz de la
Directiva

1. El fundamento del debate en torno al articulo 19 de la Directiva

El articulo 19 de la Directiva sobre reestructuracién e insolvencia
ha generado un ferviente debate, no sélo en Espana sino, en términos
generales, en toda Europa. El nicleo del mismo es por todos conoci-
do: tal es si se produce con la crisis de la empresa de que es titular una
sociedad un cambio en los beneficiarios de los deberes de los adminis-
tradores sociales (el conocido como duty shifting). En concreto, si con
la proximidad a la insolvencia la consabida maximizacién del valor del
socio deja de ser el criterio que ha de guiar la gestién del administrador
para orientar su gestién hacia la consecucién del interés de otros sta-
keholders, en especial, de los acreedores sociales.

El fundamento de este cambio, para quienes propugnan que se
produce (o debe producirse) puede, de manera muy resumida, sinte-
tizarse como sigue: en la proximidad a la insolvencia, cuando el valor
de la inversién del socio es o se aproxima a cero, la «proteccién» que le
otorga la existencia de una persona juridica que le permita limitar su
responsabilidad a lo aportado (una sociedad de capital) hace que surjan
incentivos perversos que se identifican con una excesiva tendencia a
la toma de decisiones arriesgadas, con la esperanza de, si hay suerte y
por pocas que sean las probabilidades, recuperarse de la crisis. El so-
cio tiene poco o nada que perder (porque su inversién, en la practica,
ya estd perdida) y mucho que ganar ante la adopcién de estrategias
de gestidén o inversién arriesgadas. Por su parte, el administrador, se
teme, si alinea su comportamiento con el interés de los socios (lo que
sucede, especialmente, en sociedades con capital concentrado o con
socio de control, lo que es lo habitual en el panorama societario es-
panol), en tanto gestor fiduciario del interés de estos, perseguird, en-
tonces, este «intentar salvar la sociedad a cualquier coste», aun cuando
fuera a expensas de la que deberia ser la masa activa remanente para
el pago de créditos pendientes en un futuro concurso (gambling for
resurrection). Asimismo, existe comdinmente una resistencia a iniciar
el procedimiento concursal, que se produce como consecuencia de la
combinacién de dos factores: el no querer admitir la irreversibilidad
de la crisis y la esperanza de una recuperacién en el tltimo momento.
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2. El articulo 19 de la Directiva

En el contexto de la Directiva, la cuestién central que se ha plan-
teado en relacién con la posicién de los gestores de sociedades en crisis
es la de en qué medida el texto del articulo 19 establecia un «cambio de
deberes» de los administradores en la proximidad a la insolvencia, bien
fuera en el sentido de tener en cuenta el interés de otros stakeholders en
general (trabajadores, entorno econémico en que la empresa desplie-
ga su actividad, etc.) o, en concreto, el de los acreedores con créditos
cuyas perspectivas de cobro se vieran directamente afectadas por la in-
minente (dicho en términos amplios) insolvencia de la sociedad.

En concreto, el referido articulo 19 de la Directiva dispone que
los Estados miembros se cerciorardn de que, en caso de insolvencia
inminente, los administradores sociales tomen debidamente en cuenta,
como minimo, (2) los intereses de los acreedores, tenedores de parti-
cipaciones y otros interesados; (%) la necesidad de tomar medidas para
evitar la insolvencia y (¢) la necesidad de evitar una conducta dolosa
o gravemente negligente que ponga en peligro la viabilidad de la em-
presa.

La interpretacién de este articulo se ve facilitada y complemen-
tada por el considerando 70, que dispone: «Para seguir promoviendo
la reestructuracién preventiva, es importante garantizar que no se di-
suade a los administradores sociales de tomar decisiones empresariales
razonables o asumir riesgos comerciales razonables, sobre todo cuando
ello mejoraria las posibilidades de una reestructuracién de empresas
potencialmente viables». Es decir, la crisis de la empresa no debe su-
poner una paralizacién de su actividad, y el sistema de deberes de los
administradores que se disefie por los Estados miembros no debe ser
tal que pueda suponer, de facto, un inmovilismo en la actividad gestora
de los administradores sociales derivada del temor a las consecuencias
juridicas que se les puedan imponer por cudl sea, a la postre, el resul-
tado ultimo de su gestidn de la crisis. Lo anterior se refleja en el elenco
de los comportamientos o decisiones de gestién que, a modo ejempli-
ficativo, se presentan en el citado considerando 70. Asi, se dice que
«[e]n caso de que la sociedad experimente dificultades financieras, los
administradores sociales deben tomar medidas para minimizar las pér-
didas y evitar la insolvencia, como las siguientes: buscar asesoramiento
profesional, en particular en materia de reestructuracién e insolvencia,
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por ejemplo utilizando las herramientas de alerta temprana cuando
proceda; proteger el patrimonio de la sociedad a fin de incrementar al
méximo su valor y evitar la pérdida de activos clave; examinar, a la luz
de la estructura y las funciones de la empresa, su viabilidad y reducir
gastos; evitar comprometer a la empresa en transacciones que puedan
ser objeto de revocacién, a menos que exista una justificacién empresa-
rial adecuada; seguir comerciando cuando sea adecuado hacerlo con el
fin de maximizar el valor de la empresa en funcionamiento; mantener
negociaciones con los acreedores e iniciar procedimientos de reestruc-
turacion preventivar.

Nada mis, ni nada menos, dispone la Directiva que, en definitiva,
deja en manos de los Estados miembros el como establecer dichas me-
didas o el determinar en qué deben consistir. Lo mismo sucede con el
destinatario o beneficiario dltimo de la gestién: la Directiva no entra a
determinar cudl es la jerarquia de intereses —si la hubiera— que deben
guiar al administrador. Asi, el considerando 71 establece que la Direc-
tiva «no pretende establecer un orden de prelacién entre las distintas
partes cuyos intereses deben ser tenidos debidamente en cuenta», con-
siderando, en cambio, que «los Estados miembros deben poder decidir
establecer tal orden». Ahora bien, lo anterior, no debe ser leido como
el otorgamiento al administrado de una suerte de «carta blanca» en la
orientacién de su gestién. El considerando 71, por una parte, reconoce
la proteccién de la discrecionalidad empresarial al establecer que la
Directiva «debe entenderse sin perjuicio de la normativa nacional de
los Estados miembros relativa a los procesos de toma de decisiones
de las empresas». Pero, por otra, dispone que, en la proximidad a la
insolvencia «es importante también proteger los intereses legitimos de
los acreedores frente a las decisiones de los gestores que podrian tener
un impacto sobre la constitucién de la masa del deudor, en particular
cuando tales decisiones podrian tener el efecto de disminuir el valor
del patrimonio disponible para los esfuerzos de reestructuracién o para
su distribucién a los acreedores». En consecuencia, dispone que «es ne-
cesario garantizar que en tales casos los administradores sociales eviten
toda actuacién dolosa o gravemente negligente que resulte en beneficio
propio en perjuicio de los interesados, y eviten aceptar transacciones
a pérdida o tomando medidas conducentes a favorecer injustamente
a uno o mis interesados». En ultima instancia, subyace a la regula-
cién planteada por la Directiva, la idea de la existencia de un deber de
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cuidado del administrador en la crisis, que se manifiesta en este mismo
considerando 71, cuando dispone que los Estados miembros «deben
poder aplicar las disposiciones correspondientes de la presente Direc-
tiva garantizando que las autoridades judiciales o administrativas, al
evaluar si debe considerarse a un administrador social responsable de
incumplimientos del deber de diligencia, tengan en cuenta las normas
en materia de obligaciones de los administradores sociales establecidas
en la presente Directivar.

3. La opcién del legislador espaiiol

Como se ha expuesto arriba, el legislador espafol transpuso la Di-
rectiva mediante la Ley de reforma 16/2022. Sin embargo, nuestro
legislador consideré que no era necesario regular nuevos deberes de
alerta temprana o que guiaran la gestién de los administradores de
sociedades en crisis, por cuanto entendié que la legislacién espafola ya
disponia de un elenco de deberes de los administradores suficiente. Asi,
en la Exposicién de motivos de la citada Ley de reforma se establece ex-
presamente que «[l]as previsiones de la Directiva 2019/1023 respecto
de los deberes de los administradores sociales se encuentran implicitos
en la normativa vigente, por lo que no se introducen novedades en el
régimen actual de la accién social ni en la posible calificacién del con-
curso de acreedores como culpable».

En concreto, como también recuerda la Exposicién de motivos, la
legislacién espanola estd dotada de un sistema dentro del procedimien-
to concursal, la «calificacién del concurso», especificamente destinada
a determinar si existié dolo o culpa grave en la gestién o agravacién de
la situacién de insolvencia del deudor (especialmente utilizado cuando
ese deudor es una sociedad) (arts. 441 y sigs. del texto refundido de
la Ley concursal, en adelante, TRLC), imponiendo, en el caso de que
asi proceda, determinadas consecuencias juridicas de diversa indole al
deudor o sus gestores, que abarcan desde la inhabilitacién para el ejer-
cicio de la actividad empresarial hasta la condena a la cobertura del
déficit concursal (cfr. arts. 455 y 456 TRLC) (cfr. infra, 111.3).

Ahora bien, ni es absolutamente evidente que la seccién de cali-
ficacién concursal dé respuesta a todas las cuestiones que surgen en
torno al estatuto de los deberes de los administradores en la crisis, dado
que deja abiertas cuestiones como la de la prelacién de intereses en la
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proximidad a la insolvencia, ni la seccién de calificacién es el tnico
instrumento de que dispone la legislacién mercantil espafiola para de-
terminar cudl es el comportamiento juridicamente exigible al admi-
nistrador de una sociedad en dificultades financieras. En las siguientes
pdginas expondremos cudl es el estatuto de deberes de los administra-
dores de sociedades en crisis (y responsabilidad derivada de su incum-
plimiento) en Derecho espaol. El andlisis de las distintas herramientas
de que el sistema espaiol se ha dotado ayudard, a la postre, a despejar
mejor la incégnita del «cambio de deberes»: como se verd, el legislador
espafiol ha «obrado» ese cambio, precisamente, mediante la regulacién
de las distintas herramientas que se analizardn.

III. Los Deberes y la Responsabilidad de los Administradores
de Sociedades en Crisis

Como acertadamente entiende nuestro legislador, el sistema legal
espafol ya estd dotado de normas que regulan o, al menos, preten-
den determinar el comportamiento debido de los administradores de
sociedades en crisis. Este elenco de normas (regulando tanto deberes
como acciones de responsabilidad a los administradores por su incum-
plimiento) no se limita a aquellas previstas en la calificacién concursal,
sino que —como se expondrdi— la normativa es mds compleja y el
elenco normativo, mds amplio.

1. El deber de diligencia en la proximidad a la insolvencia

i. El control de la solvencia como expresion del deber de diligencia (art. 225 LSC)

Como se ha dicho, subyace a lo dispuesto en la Directiva una idea
central: si bien el administrador dispone de un dmbito de discrecio-
nalidad en su gestién, estd siempre guiado por el deber de gestionar
cuidadosamente. A su vez, ese deber de cuidado se refiere y se valora,
necesariamente, en relacién con cudl sea la actividad que desarrolla la
sociedad y las concretas circunstancias en que se halle.

Ambas ideas (cuidado y discrecionalidad en la gestién) se encuen-
tran explicitadas en la legislacién espanola. Por una parte, el art. 225.2
del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital (en adelante,
Lsc) establece, en sede del deber de diligencia, que «los administrado-
res deberdn tener una dedicacién adecuada y adoptardn las medidas
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precisas para la buena direccién y el control de la sociedad». Por otra, el
art. 226 Lsc tipifica desde 2014 la regla de la proteccién de la discrecio-
nalidad empresarial (la business judgment rule) en el Derecho espanol.

Ahora bien, lo relevante, a los efectos que nos ocupan, es entender
que ese deber de diligencia «<muta» o se modula en la proximidad a la
insolvencia. Consecuencia necesaria del hecho de que la dedicacién
haya de ser la «adecuada», es la de exigir un mayor rigor en el control
de la situacién financiera y contable, cuanto mayores sean los riesgos
que se asumen o cuanto mds comprometida sea la situacién financiera
de la sociedad. El deber que exige de todos los empresarios el «llevar
una contabilidad ordenada, adecuada a la actividad de su empresa» (v.
art. 25.1 Cédigo de comercio, en adelante, Cdc) debe extenderse al
aumento del control de la solvencia proyectado a la toma de decisiones
cuando la empresa enfrenta una situacién comprometida, en especial,
en las sociedades que gozan del «beneficio» de la limitacién de respon-
sabilidad y, por tanto, mds propensas, «por naturaleza», a la asuncién
de riesgos.

A su vez, ese control debido exige el establecimiento de los meca-
nismos de monitorizacién del riesgo de insolvencia y de alerta tempra-
na que sean idéneos y adecuados para el fin perseguido, teniendo en
cuenta la actividad y la situacién financiera de la sociedad. Lo anterior
no es sélo una exigencia que se puede (y debe) derivar del deber general
de cuidado que pesa sobre cualquier administrador, sino que, como se
ha dicho, expresamente se contiene en el art. 225.2 rsc (los adminis-
tradores «adoptardn las medidas precisas para la buena direccién y el
control de la sociedad»). Esa misma idea se encuentra en la Directiva
cuando dispone que «los administradores sociales deben tomar medi-
das para minimizar las pérdidas y evitar la insolvencia (...) por ejemplo
utilizando las herramientas de alerta temprana cuando proceda» (con-
siderando 70).

También debe leerse en conexién con esa exigencia de control el
tercer apartado del art. 225 Lsc, que dispone que el administrador, en
el desempefio de sus funciones, no sélo tiene el derecho, sino el deber
de «recabar de la sociedad la informacién adecuada y necesaria que le
sirva para el cumplimiento de sus obligaciones».

Ambos deberes —el de monitorizacién y control y el de informar-
se debidamente— han de interpretarse, a su vez, teniendo en cuenta
cudl sea la modalidad que haya adoptado el 6rgano de administracién.
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En concreto, cuando el 6rgano de administracién tenga la forma de
consejo, el érgano en pleno retiene, necesariamente, los deberes de
supervision (que incluyen, entonces, el de exigir de los ejecutivos que
pongan en funcionamiento los sistemas de control y de transmisién
de la informacién que sean necesarios para que el érgano en pleno
pueda estar debidamente informado), frente a los deberes de control
directo que recaen sobre los delegados. Esta diversidad de funciones
se reconoce también en el articulo 225.1 Lsc cuando dispone que los
administradores deberdn desempenar su actividad gestora con la dili-
gencia debida, «teniendo en cuenta la naturaleza del cargo y las fun-
ciones atribuidas a cada uno de ellos» y tiene su reflejo en el régimen
de responsabilidad, ya que no se permite la exoneracién del 6rgano en
pleno por el mero hecho de que existiera delegacién en las funciones.

Algo similar sucede con el concreto caso de los deberes de control
contable (arts. 25 y sigs. Cdc, arts. 34 y sigs. Cdc, arts. 253 y sigs. Lsc).
Debe tenerse en cuenta que la formulacién de cuentas anuales se con-
sidera como una «funcién esencial del Consejo» indelegable [art. 249
bis e) Lsc]. En consecuencia, el recurso a la institucién de la delegacién
no exonera de la responsabilidad derivada de la falta de monitorizacién
financiera y contable.

ii. La proteccion de la discrecionalidad empresarial (art. 226 LSC)

Lo mismo, entendemos, sucede con la discrecionalidad empre-
sarial que, a nuestro parecer, tampoco se mantiene inalterada en la
proximidad a la insolvencia. La discrecionalidad que la ley otorga al
administrador para elegir, de manera independiente y de buena fe, tras
informarse debidamente y siguiendo un proceso decisorio idéneo, la
que considere mds beneficiosa o conveniente para la sociedad de entre
aquellas decisiones de gestién posibles, no desaparece en la proximidad
a la insolvencia (interpretacién acorde con lo que dispone la Directiva,
cfr. considerando 70).

Ahora bien, como ya hemos sostenido con anterioridad, si bien uno
de los fundamentos de la regla es evitar una excesiva aversién al riesgo
de responsabilidad por parte del administrador (que pudiera desincen-
tivarle de tomar decisiones, a la postre, beneficiosas), también es cierto
que en la proximidad a la insolvencia existe una tendencia subéptima
al riesgo, por los motivos expuestos sub 11.1. En consecuencia, admiti-
da la posibilidad de una excesiva tendencia al riesgo en estos escenarios,
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serfa necesario «reevaluar» la regla, limitando la discrecionalidad gesto-
ra cuando exista la posibilidad de afectacién relevante de la capacidad
de la sociedad de hacer frente a sus obligaciones, es decir, limitdndose
cuando se prevea que se afectard el patrimonio de responsabilidad a
disposicién de los acreedores de la sociedad, excluyéndose de entre las
posibles decisiones elegibles aquellas que implicaran una probabilidad
excesivamente alta de perjudicar la posicién de los acreedores, en favor
de decisiones con una mayor probabilidad de garantizar la viabilidad
de la empresa. En esta construccién, el elemento relevante es, enton-
ces, el «prondstico de viabilidad»: de entre las decisiones posibles, debe
elegirse aquella que, objetivamente y a priori, parezca garantizar mejor
la viabilidad de la empresa, ofreciendo menores riesgos, aun cuando se
descarten decisiones mds rentables, si son, en cambio, mds arriesgadas.

2. Lacrisis disolutoria y la responsabilidad por las obligaciones sociales

(art. 367 LSC)

Una via en la préctica funcionalmente equivalente, en muchos ca-
s0s, a la expuesta en el apartado anterior —en concreto, en lo relativo
a la construccién de una responsabilidad derivada del deber de moni-
torizacion y control de la solvencia de la sociedad— es la norma del
«recapitaliza o liquida» que se deriva de la coordinacién de los articulos
365 y 367 Lsc.

El articulo 365 Lsc establece que, en el supuesto de que la sociedad
se encuentre en la situacién que se denomina de «pérdidas cualifica-
das» (es decir, cuando las pérdidas hubieran dejado el patrimonio neto
reducido a una cantidad inferior a la mitad del capital social, ex art.
363.1 1sc), los administradores deberdn convocar la junta general en
un plazo mdximo de dos meses para que acuerde la disolucién de la
sociedad, salvo en el supuesto de que los socios adoptaran en esa junta
acuerdos que permitieran la remocién de la causa (art. 365.1 y 2 Lsc).

El deber de convocatoria de esta junta se deriva del articulo 17.1
Segunda Directiva 77/91/ckk del Consejo, de 13 de diciembre de 1976
que establecia que «[e]n caso de pérdida grave del capital suscrito, de-
berd convocarse junta general en un plazo fijado por las legislaciones
de los Estados miembros, con el fin de examinar si procede la diso-
lucién de la sociedad o adoptar cualquier otra medida». Ahora bien,
resulta interesante destacar que el legislador espanol (y asi también se
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interpreta desde la doctrina y la jurisprudencia) ha entendido la pre-
visién de la Segunda Directiva (a diferencia de lo que sucede en otras
jurisdicciones, como la alemana, cfr. §§ 49(3) GmbHG y 92(1) AktG)
como una norma en proteccién de acreedores, y no como un mecanis-
mo para informar a los socios de la situacién financiera de la sociedad
y de la necesidad de tomar medidas al respecto. Esta opcién interpreta-
tiva se hace patente en el art. 367 Lsc, que regula la responsabilidad so-
lidaria de los administradores por las obligaciones sociales posteriores
al acaecimiento de la causa de disolucién (en el caso que analizamos,
de las pérdidas cualificadas). Asi, se busca evitar que una sociedad que
no deberfa estar actuando en el trifico siga contrayendo obligaciones
sociales y aumentando el riesgo de impago a sus acreedores.

El recurso a la accién regulada en el art. 367 Lsc ha sido, en la
préctica, una via efectiva y muy utilizada para exigir responsabilidad a
los administradores por comportamientos que podriamos ubicar en la
orbita del reckless trading, es decir, por mantener a la sociedad actuando
en el trdfico (y, en concreto, contrayendo obligaciones sociales) cuando
su solvencia estd ya seriamente comprometida (teniendo en cuenta,
eso si, que el test que aplica esta norma para medir el riesgo es un test
de balance y no de liquidez). Por el contrario, la existencia de otras ac-
ciones que, en cierta medida, se solapan en los fines y, eventualmente,
resultados ha planteado problemas de coordinacién de acciones, como
se podrd apreciar si se compara esta accion con las que se presentardn
en los apartados posteriores (v. infra, 111.3 y 111.4).

Por dltimo, es interesante destacar que la regulacién tanto del de-
ber como de la responsabilidad aqui presentados se ha visto modifi-
cada por la Ley 16/2022 para hacerla compatible y coordinarla con
el sistema de funcionamiento de los planes de reestructuraciéon que se
regula en el nuevo libro segundo del TRLC. La novisima regulacién es-
panola prevé (como es comun en sistemas homologables) la existencia
de un periodo de negociaciones con los acreedores a cuya apertura, de
comunicarse formalmente al juzgado, se anudan una multiplicidad de
efectos tendentes a favorecer las negociaciones y evitar que se frustren
las posibilidades de alcanzar un plan de reestructuracién viable (cfr. art.
585 y arts. 594 a 613 TRLC). En concreto y en relacién con la cuestion
que nos ocupa, el articulo 613 TRLC dispone que mientras estén en
vigor los efectos de la comunicacién, quedard suspenso el deber de
acordar la disolucién por concurrencia de pérdidas cualificadas en las
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sociedades de capital. Para hacer compatible esta suspensiéon del deber
con lo establecido en la Lsc, la misma Ley 16/2022 en la disposicién
final 7.2 anade al articulo 365 el apartado 3 que establece que decae la
obligacién de convocar la junta general que ha de adoptar la disolucién
cuando los administradores hubieran solicitado el concurso o hubieran
comunicado al juzgado competente la existencia de negociaciones con
los acreedores para alcanzar un plan de reestructuracién. Se dispone,
asimismo, que la convocatoria de la junta vuelve a ser debida en el mo-
mento en que decaigan los efectos de la comunicacién.

La posibilidad de instar el concurso como comportamiento admi-
sible alternativo a la convocatoria de la junta ya se aceptaba por doctri-
nay jurisprudencia y se lefa de la anterior redaccién del apartado 1 del
art. 365 Lsc que consideraba como una medida a tomar por la junta la
de instar el concurso. La novedad se encuentra, entonces, en reconocer,
también, como un comportamiento alternativo adecuado el negociar
con los acreedores un plan de reestructuracién.

La disposicién final 7.2 también reforma el art. 367 Lsc para adap-
tarlo a los nuevos contornos del deber definidos en el art. 365 Lsc.
Asi, la responsabilidad por las obligaciones no surge si en el plazo de
dos meses desde que concurre la causa de disolucién se hubiera co-
municado al juzgado la existencia de negociaciones con los acreedores
para alcanzar un plan de reestructuracién. Si finalmente el plan no se
alcanzase, se reactivard el cémputo del plazo de dos meses legalmente
dispuesto.

3. La crisis concursal y la condena a la cobertura del déficit (art. 456
TRLC)

Una especialidad del sistema concursal espanol es la existencia,
dentro del propio procedimiento concursal, de una seccién procesal
denominada «seccién de calificacidn» en la que se analiza si el estado
de insolvencia del deudor ha de considerarse «fortuito» o «culpable» (v.
art. 441 TrLC). La finalidad Gltima del sistema es la de atribuir deter-
minadas consecuencias juridicas a las personas afectadas por la califica-
cién o sus complices cuando, debido a su comportamiento, el deudor
hubiera incrementado de manera antijuridica el riesgo de insolvencia
en perjuicio, en ultima instancia, de los acreedores (cfr. arts. 455 y
456 TrLC). En palabras de Marin de la Bdrcena, «las normas sobre
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calificacién concursal cumplen de este modo una funcidn de demarca-
cion entre la libertad de empresa en sentido amplio, que comprende
la libre gestién y disposicién del patrimonio, y la proteccién de los
acreedores afectados por la insolvencia de su deudor, que no sélo al-
canza a la faceta patrimonial de sus derechos de crédito (v g, derecho
a ejecutar colectivamente el patrimonio del deudor), sino también a su
faceta personal o funcional (z. gr., derecho a lograr el saneamiento de
su deudor en aras a recuperar su solvencia y capacidad de pago)».

La piedra angular de la institucién de la calificacién se haya con-
tenida en la cldusula general recogida en el art. 442 TRLC, que dispone
que «[e]l concurso se calificard como culpable cuando en la generacién
o agravacién del estado de insolvencia hubiera mediado dolo o culpa
grave del deudor o, si los tuviere, de sus representantes legales y, en caso
de persona juridica, de sus administradores o liquidadores, de derecho
o de hecho, directores generales y de quienes, dentro de los dos afios
anteriores a la fecha de declaracién del concurso, hubieren tenido cual-
quiera de estas condiciones».

Ast, el sistema se fundamenta sobre la concurrencia de «dolo o cul-
pa grave en la generacién o agravacién de la insolvencia». A los efectos
de determinar si dicho elemento concurre, la ley no sélo se dota de la
citada cldusula general, sino que se ayuda de los articulos 443 y 444
TRLC, donde se recogen dos listas de comportamientos o conductas
que cumplen una funcién indiciaria de la existencia de un compor-
tamiento indebido. Mientras que el art. 443 TRLC recoge «comporta-
mientos incompatibles con una gestién ordenada» (los llamados por
la ley «supuestos especiales» que actdan como presunciones 7uris et de
iure de la concurrencia de dolo o culpa grave), el articulo 444 TRrLC
contiene comportamientos que se consideran «indicios de una gestién
desordenada del patrimonio del deudor en la proximidad a la insolven-
cia». Se tratan, estas segundas, de lo que la ley denomina «presuncio-
nes de culpabilidad»: presunciones iuris tantum de la concurrencia de
culpa grave que podrén refutarse mediante la prueba por parte de las
personas afectadas por la calificacién de que su comportamiento en la
proximidad a la insolvencia fue, de hecho, adecuado y diligente. Den-
tro de las presunciones destaca el incumplimiento del deber de solicitar
la declaracién de concurso (art. 444.1.° TRLC), declaracién para la cual,
en el caso de las sociedades de capital, serd competente el érgano de
administracién (art. 3.1 11 TRLC).
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El sistema concursal espafol se alinea asi con aquellos (como el
alemdn) donde se tipifica expresamente un deber de solicitar la declara-
cién de concurso, considerdndose este deber de manera ya tradicional
como uno de aquellos que integran el estatuto de los deberes de los
administradores en la proximidad a la insolvencia. En la legislacién
espafiola este deber se encuentra recogido en el art. 5 TRLC, que con-
cede al deudor un plazo de dos meses para instar el principio del pro-
cedimiento concursal desde que conociera o debiera haber conocido
que se encontraba en situacién de insolvencia actual (el mismo deber
se encuentra en el art. 686.2 TRLC para el procedimiento especial de
microempresas), conocimiento que, aunque no se diga expresamente,
se le exige al 6rgano de administracién.

Pues bien, como ya se ha adelantado, el legislador recoge expresa-
mente el incumplimiento del deber de solicitud de concurso como un
indicio de la concurrencia de culpa grave en la generacién o agravacién
de la insolvencia. Se presume que el hecho de que la sociedad continte
actuando en el trdfico una vez es insolvente, por una parte, aumenta
injustificadamente el riesgo de impago de los acreedores anteriores a la
concurrencia de insolvencia, a la vez que genera, si no se han cesado
las negociaciones con terceros, nuevos acreedores que quizds nunca hu-
bieran contratado con la sociedad de haberse declarado en concurso.

La relevancia practica de la existencia del deber de solicitud de
concurso se aprecia en sede de atribucién de consecuencias juridicas a
los administradores de sociedades en crisis, dado que facilita al juez la
calificacién del concurso como culpable. En ese caso, la sentencia de
calificacién determinard las consecuencias juridicas que se impondran
a las personas afectadas por la calificacién (que, como ya se ha dicho,
cuando el deudor sea una sociedad de capital, podrdn ser sus adminis-
tradores o liquidadores, de derecho o de hecho, sus directores generales
y aquellos que hubieran tenido alguna de estas condiciones en los dos
afos anteriores a la fecha de la declaracién de concurso, ex art. 442).

De las consecuencias juridicas posibles destaca la condena a la
cobertura del déficit concursal (la anteriormente conocida como res-
ponsabilidad concursal) recogida en el art. 456 TRLC. Esta institucién
permite condenar a todos o alguno de los gestores de la sociedad (de-
pendiendo de cudl hubiera sido su participacién en el hecho que pro-
dujo o agravé la insolvencia y, en definitiva, de la existencia de un
déficit concursal), con o sin solidaridad (segtn considere el juez que
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procede, a la vista del comportamiento desplegado) a la cobertura total
o parcial del déficit concursal (considerdndose que existe déficit cuan-
do el valor de los bienes y derechos de la masa activa segin inventario
fueran inferiores al valor de los créditos reconocidos en la masa pasiva,
ex art. 456.2).

La potencial severidad de esta condena resulta evidente, al igual
que resulta evidente su practicidad como mecanismo para engrosar la
masa activa disponible para el pago de los acreedores. De ahi la rele-
vancia que, desde la entrada en vigor de la Ley concursal en 2003, ha
tenido en la prictica esta responsabilidad, convirtiéndose en un instru-
mento al que se ha recurrido con muchisima asiduidad ante compor-
tamientos dolosos o negligentes de los administradores de sociedades
de capital en crisis.

4. La doctrina del Tribunal Supremo en supuestos de liquidacién en
frio y el recurso a la accién individual

La responsabilidad por las obligaciones sociales (art. 376 Lsc) y
la condena a la cobertura del déficit (art. 465 TRLC) no son las dnicas
vias de que se dispone en la prictica para exigir responsabilidad a los
administradores sociales por comportamientos que se consideren con-
trarios a los deberes de diligente gestién de la sociedad en crisis. En
concreto, se ha desarrollado una jurisprudencia ya estable por el Tri-
bunal Supremo espafiol para aquellos casos que se podrian denominar
de «liquidacién en frio», es decir, supuestos en que se produce un va-
ciamiento patrimonial irregular de la sociedad, sin instar una ordenada
liquidacién o un concurso.

Esta doctrina se construye mediante el recurso a la accién indivi-
dual de responsabilidad que nuestra legislacién recoge en el art. 241
sc. El ordenamiento juridico espafiol, a diferencia de lo que sucede
en otros ordenamientos comparados, regula expresamente en la legisla-
cidn societaria una accién a disposicién no sélo de socios, sino también
de acreedores y terceros, que les legitima para demandar a los adminis-
tradores sociales cuando, debido a su gestién dolosa o negligente (debe
tratarse, claro, de un comportamiento de los administradores que se
despliegue en el ejercicio del cargo), hayan sufrido un dafo directo en
su patrimonio personal (no un mero dano reflejo derivado de la exis-
tencia de un dano en el patrimonio de la sociedad).
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El Tribunal Supremo entiende que la responsabilidad que se puede
exigir via accion individual es de «naturaleza extracontractual, inte-
grada en el marco societario (...) que la especializa respecto de la (...)
del art. 1902 cc [la responsabilidad extracontractual general recogida
en el Cédigo civil]». Debe tratarse, entiende el Alto Tribunal, de una
responsabilidad que surja de un «ilicito orgdnicon, es decir, «contraida
en el desempefio de sus funciones en el cargo» (v. sTss 1.2 253/2016,
de 18 de abril, 472/2016, de 13 de julio, 129/2017, de 27 de febrero,
150/2017, de 2 de marzo, 665/2020, de 10 de diciembre).

La existencia de esta accién directa, distinta de la accidn social o
actio pro societate que se recoge en el art. 238 y sigs. Lsc, resulta de gran
interés practico para construir mecanismos de exigencia de responsa-
bilidad a los administradores por una culposa o dolosa gestién de la
sociedad en la proximidad a la insolvencia, en especial cuando no pro-
ceda la apertura de la seccién de calificacién concursal (por ejemplo, en
los supuestos de conclusién del concurso por ausencia de masa).

Ahora bien, el Tribunal Supremo no permite un uso indiscrimi-
nado de esta accién. Como regla general, considera improcedente el
recuso a la accién individual en los supuestos de incumplimiento con-
tractual de la sociedad (sts 274/2017, de 5 de mayo). Es decir, no se
admite para reclamaciones de dafos reflejos consecuencia de un in-
cumplimiento contractual que, en tltima instancia, produce el impago
al acreedor por insuficiencia del patrimonio de la sociedad.

Por el contrario, se permite el recurso excepcional a la accién in-
dividual cuando concurran dos elementos: el Tribunal Supremo exige
un «esfuerzo argumentativo» que demuestre el «incumplimiento de un
deber legal cualificado». En palabras del Alto Tribunal, resulta impres-
cindible que «se identifique bien la conducta del administrador a la
que se imputa el dafo ocasionado al acreedor (acto, acuerdo o mera
omisién), que esta conducta pueda ser calificada como infractora de
un «deber cualificado» del administrador, y que aquel dafo sea directo,
no indirecto como consecuencia de la insolvencia de la sociedad» (sTs
665/2020, 10 de diciembre).

En definitiva, es posible el recurso a la accién individual por com-
portamientos de los administradores en la proximidad a la insolvencia
que afecten o lesionen directamente el derecho de crédito de los acree-
dores de la sociedad. Se construye asi una alternativa procesal a la cali-
ficacién concursal. Es mds, la apertura de un procedimiento concursal
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no excluye, en términos generales, la posibilidad de interposicién de

acciones individuales (a diferencia de lo que sucede con la responsabi-

lidad por las obligaciones sociales, que no se admiten a trdmite o, si ya

estuvieran admitidas, su tramitacién se suspende constante el concur-

so, v. arts. 136.1. 2.2y 139.1 TRLC). Ahora bien, serd necesario, como

se ha expuesto, probar la existencia tanto la lesién directa del derecho
de crédito como la infraccién de un deber cualificado de cuidado del
administrador en el ejercicio del cargo.

IV. Conclusiones

i

7.

iil.

Efectivamente, como manifiesta el legislador en la Ley de re-
forma que transpone la Directiva sobre reestructuracién e in-
solvencia, el Derecho espanol ya dispone de un «mosaico» de
deberes y acciones de responsabilidad que buscan proteger los
intereses de stakeholders distintos de los socios en la proximidad
a la insolvencia, en especial, de los acreedores sociales. Ahora
bien, a pesar de que el legislador espanol haya considerado que
no es necesario modificar nuestra legislacién para transponer el
contenido del art. 19, algunas cuestiones siguen pendientes de
ser contestadas.

Por una parte, en el estado actual de nuestra legislacién, no
consideramos que esté cerrada la cuestién de la prelacién de
los intereses que los administradores deben proteger en la pro-
ximidad a la insolvencia, al menos, no de manera indubita-
da. Con frecuencia es necesario —como se ha observado, por
ejemplo, al referir la doctrina del Tribunal Supremo sobre la
accién individual y la proximidad a la insolvencia— analizar la
cuestién en el caso concreto para decidir si los administradores
incumplieron, en perjuicio de todos o algunos acreedores, un
deber de cuidado especifico frente a ellos.

Dicho lo anterior, el hecho de que la legislacién espafiola
disponga, a diferencia de otras, de un deber de solicitud de
concurso complementado con una norma de «recapitaliza o li-
quida» reforzada por una accién de responsabilidad en el Dere-
cho societario (modulada y coordinada, como se ha sefalado,
con la legislacién concursal) marca, en cualquier caso, hitos o
momentos donde el legislador ha determinado claramente un
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cambio en los sujetos que deben ser primariamente protegidos
por la gestién de los administradores. A dia de hoy, s6lo en esos
hitos podemos, con certeza, encontrar el reconocimiento de la
proteccién de intereses distintos de los de los socios recogido
en el art. 19 a) de la Directiva.

iv. Una suerte de indeterminacién similar se produce en relacién
con la previsién de la Directiva que exige de los administra-
dores tomar las medidas necesarias para evitar la insolvencia
(art. 19 b) Directiva). Como hemos expresado arriba, no cabe
duda de que deriva del deber general de diligencia el deber de
seguimiento del estado contable y financiero de la sociedad,
asi como el establecimiento de medidas de alerta temprana y
mecanismos de control del riesgo de insolvencia adecuados a
la actividad y caracteristicas (en especial, a la propensién al
riesgo) de la sociedad (v. supra, 1m1.1). No queda tan claro, sin
embargo, si se debe considerar que forma parte del comporta-
miento debido ex art. 19 b) el deber de intentar procedimien-
tos de reestructuracién cuando la empresa fuera viable (una
suerte de going shopping for restructuring), cuestién esta no re-
suelta por el legislador espafiol.

v. Por el contrario, estd fuera de toda duda que nuestra legisla-
cién, como se ha expuesto, ya disponia, no ya de una norma,
sino de todo un sistema, la calificacién concursal, destinado,
precisamente, a evitar y sancionar las conductas dolosas o gra-
vemente culposas que pusieran en peligro la viabilidad de la
empresa. En este sentido, debe entenderse, efectivamente, que
no era necesario modificacién alguna de nuestra legislacién
para cumplir con el mandato de transposicién en cuanto al
art. 19 ¢).
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atribuicio de funcées de fiscalizaciao ao fiducidrio. 5. A existéncia de
liquidagao superveniente. 6. O encurtamento do prazo para requerer
a cessacdo antecipada do procedimento de exonerago. 7. A revogagio
do n.° 4 do artigo 248.° e o apoio judicidrio. 8. A determina¢io do
valor da causa. II — A exoneragao do passivo restante e as questoes a
que a Lei n.° 9/2020 nao veio dar resposta. 1. O ambito de aplicacio.
2. A interpreta¢do da alinea d) do n.° 1 do artigo 238.°. 3. Os critérios
para a determinagdo do que seja razoavelmente necessdrio para o sus-
tento minimamente digno do devedor e do seu agregado familiar. 4.
A interpretagao do disposto na primeira parte do n.° 1 do artigo 241.°.
5. O ambito de aplicagio do artigo 242.°. 6. A lacuna relativamen-
te aos efeitos da cessacio antecipada do procedimento de exoneragio
regulado no artigo 243.°. 7. A interpretacio da alinea b) do n.° 2 do
artigo 245.°. 8. A questao do prazo para o decretamento da revogagao
da exoneragao do passivo restante

I. A exoneragao do passivo restante e as alteragdes de regime
introduzidas pela Lei n.c 9/2022

Comecemos por esclarecer sucintamente em que consiste a figura
da exonera¢io do passivo restante: durante um determinado periodo
de tempo apéds o encerramento do processo de insolvéncia, os rendi-
mentos do devedor sio afectados a satisfacio dos créditos remanescen-
tes apds a liquidacdo, extinguindo-se no final do periodo aqueles que
nio tenha sido possivel cumprir!.

A exoneracio do passivo restante encontra a sua razio de ser na
conciliagao entre direitos ou valores constitucionalmente protegidos
— a tutela do crédito (enquanto protecgao do patriménio), e o direi-
to ao desenvolvimento da personalidade (acrescentando-se ainda a
protecgdo social dos mais fracos)?. Constitui, por isso, uma solugio
de compromisso, assente num sacrificio, que se pretende proporcio-
nal, dos interesses de todos os titulares dos direitos em causa. Mas a

! Nota Catarina SERRA, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 2. ed., Coimbra: Alme-
dina, 2021, 611, que este regime aproxima a figura do modelo earned start — distinto
do fresh start, que implicaria a libertagao do devedor de todas as dividas remanescentes
com o encerramento do processo de insolvéncia.

2 Cfr. Paulo Mota PiNnTO, “Exoneragio do passivo restante. Fundamento e cons-
titucionalidade”, in 111 Congresso de Direito da Insolvéncia, Coimbra: Almedina, 2015,

175-195, p. 179 ss.
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doutrina identifica neste mecanismo vantagens adicionais, como a de
permitir antecipar o inicio do processo de insolvéncia (por o devedor
estar orientado para a obtencdo da exoneracio), a de equiparar a situa-
¢ao dos empresirios em nome individual & das sociedades comerciais
(que se consideram extintas com o encerramento do processo de insol-
véncia, nos termos do disposto no artigo 234.°, n.° 3, extinguindo-se
assim também as dividas remanescentes) e a de tornar mais exigente e
responsavel a concessao de crédito (o que, por seu turno, pode permitir
combater o sobre-endividamento)3.

O regime vigente no ordenamento juridico portugués sempre gerou
algumas duvidas; a sua aplica¢io pratica nunca foi isenta de problemas,
alguns dos quais entretanto resolvidos pelo Tribunal Constitucional
em declaragoes de inconstitucionalidade com for¢a obrigatéria geral.
Porém, o legislador abstinha-se de intervir, sendo embora certo que,
como indicam os dados estatisticos disponiveis, o nimero de processos
de insolvéncia de pessoas singulares tem subido consistentemente e
tem sido vdrias vezes superior ao nimero de processos de insolvéncia
de pessoas colectivas de direito privado®.

Entretanto, a necessidade de transposi¢io da Directiva (UE)
2019/2023 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de Junho
de 2019°, constitufa uma oportunidade para esclarecer e melhorar
alguns dos aspectos de regime da exonera¢io do passivo restante no
ordenamento juridico portugués — no seu titulo 111, artigos 20.° a 24.°
(assim como nos Considerandos 72 a 84), ¢ dado especial relevo a
necessidade de harmonizacio do regime do perdao de dividas de em-
presdrios pessoas singulares insolventes, em termos que obrigariam a
intervengao do legislador portugués nesta matéria. Todavia, como ve-
remos infra, esta oportunidade nio foi aproveitada.

Podem sintetizar-se assim as principais alteragoes introduzidas a
disciplina da exoneragao do passivo restante:

- redu¢do do periodo de cessio de 5 para 3 anos (alteragio da re-

daccio do artigo 235.0);

- possibilidade de extensio do periodo de cessio por um prazo mé-

ximo de 36 meses, uma Unica vez (artigo 242.°-A);

3 Cfr. Catarina SERRA, Licées de Direito da Insolvéncia, 614 ss.

4 Dados obtidos in https://estatisticas.justica.gov.pt.

5 O texto integral da Directiva pode ser consultado in <https://eur-lex.europa.
eu/legal-content/pT/TXT/PDE/?uri=CELEX:32019L1023&from=EN>.
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- consagrag¢ao expressa da necessidade de existéncia de uma senten-
ca de verificagdo e graduagao de créditos para que se proceda a
distribui¢io dos valores pelos credores (alteragao da redac¢io do
artigo 241.°, n.° 1, alinea d));

- alteracdo da redacgio do artigo 241.2, n.° 3, relativamente a de-
terminagao da competéncia para a atribui¢io de fun¢oes de fisca-
lizagdo ao fiducidrio;

- existéncia de liquidagao superveniente quando o processo tenha
sido encerrado com o despacho inicial de exoneragao e tenha fin-
dado a liquidacio, sempre que ingressem, durante o periodo de
cessdo, no patriménio do devedor bens ou direitos susceptiveis de
alienagao (artigo 241.°-A);

- redugio para seis meses do prazo para a apresentagio do requeri-
mento de cessagao antecipada da exoneragao (alteracio da redac-
¢ao do artigo 243.2, n.° 2);

- revogagio do n.° 4 do artigo 248.°, colocando ponto final as du-
vidas acerca da possibilidade de existéncia de apoio judicidrio em
caso de diferimento do pagamento das custas e outros beneficios
previstos no n.° 1 desse artigo; e

- fixagao do valor da causa, para efeitos de recurso, no valor do
passivo a exonerar (artigo 248.°-A).

1. O periodo de cessdo do rendimento disponivel

A alteragao de regime com maior visibilidade publica serd, cer-
tamente, a redu¢io do periodo de cessio do rendimento disponivel,
de cinco para trés anos (se, como veremos 72fra, nao existir prorroga-
¢a0), através da alteragao do disposto no artigo 235.°. Deste modo,
adoptou-se aquele que era o limiar madximo determinado pelo n.° 1 do
artigo 21.° da Directiva em transposi¢do, que determina que o prazo
ap6s o qual os Estados-membros estiao obrigados a assegurar que os
empresdrios insolventes podem beneficiar de um “perdio total” das
suas dividas® é, precisamente, no maximo de trés anos’.

¢ Ou, nas palavras de Assungio Cristas, “Exoneragio do devedor pelo passivo
restante”, in Themis, edicio especial Novo Direito da Insolvéncia, 2005, 165-182, p.
170 ss., “o periodo probatério” a que se vai submeter o devedor antes de “iniciar a vida
de novo, liberado de dividas”.

7 Notando que a uniformizagio do prazo na Uniio Europeia pode ter efeitos
benéficos em matéria de forum shopping na insolvéncia de pessoas singulares, cfr.
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2. A prorrogagao do periodo de cessao do rendimento disponivel

Mas a verdade ¢ que, aproveitando a possibilidade conferida pelo
artigo 23.°, n.% 1 e 2, da Directiva, o legislador portugués veio esta-
belecer a possibilidade de prorrogagao do periodo de cessao do rendi-
mento disponivel em até trés anos, o que, afinal, pode levar a que o
periodo total venha agora a ser superior ao que estava fixado antes da
Lei n.© 9/2022, dado que pode chegar aos seis anos.

Cumpre salientar que esta possibilidade de prorrogacio, agora es-
tabelecida no artigo 242.°-A, pode ter efeitos muito positivos, uma vez
que pode servir para evitar que, ao fim de trés anos de sacrificios do
devedor, exista uma provével decisao de recusa de exoneragio do passi-
vo restante, permitindo-se por este meio que um periodo adicional de
esforgo da sua parte possa conduzir a exoneragio pretendida.

Nos termos da lei, o juiz poderd entio agora decidir pela prorroga-
¢ao do periodo da exoneragio, mas apenas desde que tenha havido re-
querimento fundamentado do devedor, de algum credor da insolvén-
cia, do administrador da insolvéncia (se ainda estiver em fungoes) ou
do fiducidrio que tenha sido incumbido de fiscalizar o comportamento
do devedor (arredada que parece estar, nos termos deste preceito, a
possibilidade de a decisdo de prorrogacao ser oficiosa).

E um dos problemas de interpretagio que nos trazem as alteragoes
introduzidas ao regime da exoneracio do passivo restante pela Lei n.©
9/2022 é logo este: a enumeragio dos legitimados para requerer a pror-
rogagao do prazo de cessao consta do n.° 1 do artigo 242.°-A, feita em
quatro alineas (de @) a )); mas apenas na tltima delas, que se refere
ao fiducidrio, se especifica que s6 pode ser requerida a prorrogagio se
o devedor tiver “violado alguma das obrigacoes que lhe sao impostas
pelo artigo 239.°, prejudicando por esse facto a satisfagio dos créditos
sobre a insolvéncia”.

Ora, isso nio faz sentido. Tendo em conta que a ratio que sub-
jaz a institui¢do da possibilidade de prorrogagao do prazo da cessao é,

Anténio Frada de Sousa, “Exoneragio do passivo restante e forum shopping na in-
solvéncia de pessoas singulares na Unido Europeia”, in Estudos em Memdria do Prof:
Doutor ]. L. Saldanha Sanches, vol. 11, Coimbra: Coimbra Editora, 2011, 57-98,
p. 65. Para uma anilise da regulagio da figura noutros ordenamentos juridicos da
Unido Europeia antes da transposi¢io da Directiva, cfr. Leticia Marques CosTa,
A Insolvéncia de Pessoas Singulares, Coimbra: Almedina, 2021, 89 ss.
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precisamente, a de proporcionar ao devedor a possibilidade de obter
o beneficio da exoneragio do passivo restante em situagdes nas quais
existiria com grande probabilidade a sua recusa (de outro modo, a de-
cisdo final de exoneracio teria certamente lugar decorrido o prazo de
trés anos, sem mais), € que, entlo, essa recusa deve ter por base alguma
das circunstancias enumeradas no n.° 1 do artigo 243.° (por remissao
do n.° 1 do artigo 244.°), de entre as quais apenas a enunciada na
alinea ) tem por base o comportamento do devedor durante o perio-
do de cessao (ter o devedor “dolosamente ou com grave negligéncia
violado alguma das obriga¢des que lhe sao impostas pelo artigo 239.°,
prejudicando por esse facto a satisfagao dos créditos sobre a insolvén-
cia”), s6 faz sentido que qualquer um dos legitimados para requerer a
prorrogagio do prazo o possa fazer se no requerimento alegar e provar
(como exige o n.° 2 do artigo 242.°-A) que o devedor violou alguma
das obrigacoes que lhe sao impostas pelo artigo 239.° e, com isso, pre-
judicou a satisfagao dos créditos sobre a insolvéncia durante o periodo
de cessao®.

Ou seja, nenhum dos legitimados pode requerer a prorrogacio sem
a alegagao e prova deste fundamento (o n.° 2 especifica claramente
que o requerente deve oferecer logo a prova dos fundamentos invoca-
dos, mesmo tendo o n.° 1, literalmente, apenas exigido fundamenta-
¢ao relativamente ao fiducidrio), pois esta prorrogacio nio se destina
especificamente a aumentar a satisfagio dos credores da insolvéncia
(através da institui¢do de um periodo adicional de cessao), mas antes
a compenséd-los de uma eventual menor satisfagdo dos créditos pro-
vocada pelo comportamento, doloso ou com culpa grave, do devedor
durante o periodo de cessao, enquanto simultaneamente confere uma
segunda oportunidade ao devedor de vir a obter a exoneragao do pas-
sivo restante — de resto, o disposto nos n.°s 1 e 2 do artigo 23.° da Di-
rectiva apenas autoriza a prorrogagao do prazo de cessao em casos nos
quais tenha existido, de alguma forma, um comportamento censurdvel
do devedor durante o periodo de cessao.

8 Note-se que existe uma excepgio a esta regra: nos termos da alfnea ) do n° 2
do artigo 23.° da Directiva, o legislador portugués poderia ter previsto a prorrogagio
do prazo se ela fosse necessdria para “garantir o equilibrio entre os direitos do devedor
¢ os direitos de um ou mais credores”, desde que esta previsio de um prazo mais longo
fosse devidamente justificada, o que i7 casu nio acontece.
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Alids, o juiz deve ouvir o devedor, o fiducidrio e os credores da in-
solvéncia antes de decidir a questio; e decretar a prorrogagio apenas se
concluir pela existéncia de “probabilidade séria de cumprimento, pelo
devedor, das obrigagoes a que se refere 0 n.° 1, no periodo adicional”.
Ora, esta remissao para o n.° 1 também s6 faz sentido se se entender
que o disposto na segunda parte da alinea ) se aplica ao requerimento
de prorrogacio, independentemente do requerente, e nio apenas aos
casos em que ele seja o fiducidrio que tenha sido incumbido de fiscali-
zar o cumprimento das obrigacoes do devedor.

O (dnico caso que pode causar aqui alguma estranheza é o do deve-
dor, pois podemos interrogar-nos acerca das razoes que podem levd-lo
a requerer, ele préprio, um prolongamento de um periodo que implica
necessariamente, para si, elevados sacrificios para mais satisfagdo dos
seus credores. Pois bem, se o devedor puder antecipar que, tendo em
conta aquela que foi a sua actuagio durante o periodo de cessio, cons-
tardo do processo elementos que, com grande probabilidade, levarao a
recusa da exoneragdo, pode ter todo o interesse em, antecipando-se a
uma decisao com tal teor, requerer a prorrogacio do periodo de cessao
para, desta feita, tudo fazer para que lhe seja concedida a exoneragao.
A fundamentagio do requerimento passard entdo, necessariamente,
pelo reconhecimento da desconformidade do seu comportamento
com aquele que lhe era exigido e a que ele se comprometeu expressa-
mente no pedido de exonerago, nos termos do n.° 3 do artigo 236.°.

Concluindo, o segmento “caso este tenha violado alguma das obri-
gagoes que lhe sao impostas pelo artigo 239.°, prejudicando por esse
facto a satisfacio dos créditos sobre a insolvéncia” deve considerar-se
relativamente ao corpo do n.° 1 do artigo 242.°-A, e nao apenas a sua
alinea d). Mas isto supoe um labor correctivo do intérprete, devido a
uma deficiente redac¢io da lei — o que deveria ter sido evitado.

Outro ponto a considerar é o da duragio do prazo de prorrogacio
— alei estabelece que serd, no mdximo, de trés anos e que a prorrogacio
s6 podera ter lugar uma tnica vez. Mas nio estabelece os critérios que
devem nortear a sua determinacio pelo juiz. Mais uma vez, haverd que
considerar a ponderagao dos interesses que se pretendem aqui conci-
liar. Assim, o juiz deverd ter em conta a medida em que o incumpri-
mento do devedor prejudicou a satisfacio dos credores e estabelecer
um prazo durante o qual, previsivelmente, seja neutralizado esse pre-
juizo, tentando-se que os credores fiquem em posi¢io o mais possivel
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idéntica aquela em que estariam se o comportamento do devedor nao
se tivesse afastado do estabelecido.

Cumpre ainda referir que o requerimento tem de ser apresentado
nos seis meses seguintes a data em que o requerente teve conhecimento
dos fundamentos invocados (nos termos do disposto no n.° 2 do artigo
242.°-A), mas antes de terminado o periodo de cessdo (como resulta
do corpo do n.° 1 do artigo). Uma vez que na tltima parte do n.° 2 do
artigo 242.°-A, relativo a prazo e aos fundamentos invocados, se pode
ler “sendo oferecida logo a respetiva prova”, depreende-se que o reque-
rente deverd, logo no requerimento, fazer a prova desses fundamentos
e de que ainda nao se passaram mais de seis meses desde a data em que
deles teve conhecimento.

Depois, ainda em termos de prazos, coloca-se aqui um problema
interpretativo adicional relativo ao prazo para o juiz proferir despa-
cho nesta matéria: o n.° 1 do 242.°-A parece impor que ele tenha
lugar antes de terminado o periodo de cessao (“o juiz pode prorrogar
o periodo de cessio, até ao méximo de trés anos, antes de terminado
aquele periodo”), mas no artigo 244.°, n.° 1, determina-se que “o juiz
decide, nos 10 dias subsequentes ao termo do periodo da cessio, sobre
a respetiva prorrogagao, nos termos previstos no artigo 242.°-A”. Fica
entdo a questdo de saber se o despacho de prorrogacio deve ter lugar
até ao final do prazo de cessdo de trés anos, ou nos dez dias subsequen-
tes. Parece que serd de entender que ¢ o requerimento de prorrogagio
que deverd ser apresentado até ao final do prazo de cessao de trés anos,
podendo o juiz depois decidir nos dez dias subsequentes’. Mais uma
vez, apenas uma interpretacio correctiva permite ultrapassar esta con-
tradicio do legislador.

Entao, findo o prazo da prorrogagao, juiz deve decidir no prazo de
dez dias sobre a exonerag¢io ou a sua recusa, ouvidos o devedor, o fidu-
cidrio e os credores da insolvéncia, nos termos no artigo 244.°, n.° 3.

3. Necessidade de reclamagao e verificagao dos créditos para pagamento

Uma outra alteragdo introduzida ao regime da exonera¢io do pas-
sivo restante foi a alteragao da redac¢io da alinea ) do n.° 1 do artigo

9 Alexandre de Soveral Martins, Um Curso de Direito da Insolvéncia, vol. 1, 4.2
ed., Coimbra: Almedina, 2022, p. 647, identifica o problema e aplica o prazo do
artigo 244.°, n.o 1.
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241.°, especificando-se que o fiducidrio deve afectar os montantes re-
cebidos, no final de cada ano em que dure a cessio e depois de feitos os
pagamentos indicados nas trés primeiras alineas desse nimero, a dis-
tribui¢do do remanescente pelos credores da insolvéncia (e nos termos
prescritos para o pagamento aos credores no processo de insolvéncia)
cujos créditos se mostrem verificados e graduados por sentenga. Embora ji
fosse pacificamente entendido que a reclamagao de créditos constitui
“um verdadeiro 6nus”! e que o fiducidrio apenas poderia proceder ao
pagamento de créditos verificados e graduados, isso nio decorria ex-
pressamente da lei, podendo prestar-se a leituras equivocas o facto de a
referida alinea apenas determinar que o fiducidrio deveria distribuir o
remanescente “pelos credores da insolvéncia”.

Este ponto ¢ ainda mais relevante se se tiver em consideragio que
pela decisio final de exoneragao se extinguem “todos os créditos sobre
a insolvéncia que ainda subsistam & data em que ¢ concedida, sem
excepgdo dos que nao tenham sido reclamados e verificados™!!, como
resulta do n.° 1 do artigo 245.°12.

4. A determinagao da competéncia para a atribui¢io de fungoes de
fiscalizagdo ao fiducidrio

A Lei n.° 9/2022 veio alterar a redac¢io do n.° 3 do artigo 241.°,
em termos que nao primam pela clareza, como se analisard de seguida.

Durante o periodo de cessdo, o fiducidrio pode, se essa fungio lhe
for confiada, fiscalizar o cumprimento, pelo devedor, das obrigagoes
estabelecidas no artigo 239.°, n.° 4. Antes da alteragdo introduzida
pela Lei n.°o 9/2022, determinava-se no artigo 241.°, n.° 3, que “[a]
assembleia de credores pode conferir ao fiducidrio a tarefa de fiscalizar
o cumprimento pelo devedor das obrigagoes que sobre este impen-
dem, com o dever de a informar em caso de conhecimento de qualquer

10" Cfr. Catarina SERRA, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 623, nota 1185.

1 Para Paulo Mota PinTO, “Exoneragio do passivo restante. Fundamento e
constitucionalidade”, 195, as obrigacoes subsistem como obrigagoes naturais.

12 Cabe neste ponto esclarecer, com Lufs Carvalho FERNANDES / Jodo LABAREDA,
Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagio de Empresas Anotado, 3.2 ed., Lisboa: Quid
Turis, 2015, 873, que na revogacio da exoneragio do passivo restante os créditos
extintos apenas podem ser reconstituidos “na parte em que o tenham sido” (em itdlico
no original). Entdo, apenas quanto aos créditos nao reclamados e verificados a recons-
tituigao serd total.
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violagdo”. Agora, a redacgdo desse preceito ¢é a seguinte: “[a] tarefa de
fiscalizar o cumprimento pelo devedor das obrigagoes que sobre este
impendem, com o dever de informar os credores em caso de conhe-
cimento de qualquer violacdo, pode ser conferida ao fiducidrio, caso
os credores o requeiram na assembleia de credores de apreciagao do
relatério ou, sendo dispensada a realizagao da mesma, no prazo de 10
dias subsequente ao decurso do prazo de 60 dias previsto na parte final
do n.° 1 do artigo 236.°”.

Deste modo, a lei ndo estabelece agora expressamente a quem com-
pete decidir se o fiducidrio exerce estas fungoes, nem, propriamente,
a quem compete requeré-lo. Antes da alteragdo, era evidente que a
decisao cabia a assembleia de credores. Agora, parece que ela caberd
a0 juiz, a requerimento de credores'3, ficando por esclarecer em que
termos, quando seja dispensada a realiza¢ao da assembleia de credores:
se cabe a qualquer credor, ou se cabe a credores que representem uma
determinada percentagem (eventualmente, a maioria) dos créditos.

5. A existéncia de liquidagao superveniente

A Lein.° 9/2022 veio introduzir no regime da exoneragao do passivo
restante o artigo 241.°-A, que regula a liquidagao superveniente, sempre
que, finda a liquidagio do ativo do devedor e encerrado o processo de
insolvéncia nos termos do disposto na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 230.°,
ingressem durante o periodo de cessdo no patriménio do devedor bens
ou direitos susceptiveis de alienagio, estabelecendo-se que, nesse caso, o
fiducidrio deverd, com prontidao, proceder a apreensio e venda desses
bens e direitos, para afectar o produto 2 satisfagio dos credores, apds
pagamento da sua remuneragio (varidvel) por essa liquidagao. O fidu-
cidrio deverd, como estabelecido no n.° 2 deste artigo, apresentar contas
dentro dos dez dias subsequentes a venda dos referidos bens ou direitos

(prazo que pode ser prorrogado por despacho judicial).

6. O encurtamento do prazo para requerer a cessagdo antecipada do
procedimento de exoneragao

Uma vez que o periodo de cessio passou, com a Lei n.° 9/2022,
de cinco para trés anos, alterou-se concomitantemente o prazo para

13 Cfr. Alexandre de Soveral MarTINS, Uz Curso de Direito da Insolvéncia, 636.



A exoneragio do passivo restante e a lei n. 9/2022 « 189

requerer a cessagio antecipada do procedimento de exoneragio, que
passou de um ano para os seis meses seguintes a data em que o reque-
rente teve ou poderia ter tido conhecimento dos fundamentos invoca-
dos, com a nova redac¢io dada ao n.° 2 do artigo 243.°.

Note-se que, embora nada na letra do artigo 243.°, mesmo depois
desta alteracio, refira expressamente a possibilidade de ser requerida a
cessacdo antecipada deste procedimento nos casos em que tenha ha-
vido prorrogagao do prazo de cessio do rendimento disponivel, ¢ de
entender que ela também pode ter lugar no periodo de prorrogacio,
verificados todos os pressupostos estabelecidos neste artigo.

7. A revogagao do n.° 4 do artigo 248.° e o apoio judicidrio

A Lei n.° 9/2022 veio revogar o n.° 4 do artigo 248.°, que tinha
o seguinte teor: “[o] beneficio previsto no n.° 1 afasta a concessao de
qualquer outra forma de apoio judicidrio ao devedor, salvo quanto a
nomeagao e pagamento de honordrios de patrono”. E o n.° 1 deter-
mina que o devedor que apresente um pedido de exoneragao do pas-
sivo restante beneficia do diferimento do pagamento das custas até a
decisio final desse pedido, na parte em que a massa insolvente e o seu
rendimento disponivel durante o periodo da cessao sejam insuficientes
para o respectivo pagamento integral (o mesmo se aplicando a obri-
gacio de reembolsar o organismo responsdvel pela gestao financeira e
patrimonial do Ministério da Justica das remuneragoes e despesas do
administrador da insolvéncia e do fiducidrio que o organismo tenha
suportado).

Havia, pois, palco para a existéncia de fundadas ddvidas quanto
a possibilidade de o devedor, quando beneficiasse do diferimento do
pagamento das custas, nos termos do n.° 1 do artigo, poder simul-
taneamente recorrer ao apoio judicidrio (exceptuada a nomeagio e
pagamento de honordrios de patrono). Depois de um longo periodo
de auséncia de consenso nesta questdo, na doutrina e nos tribunais, o

14, declarar, com

Tribunal Constitucional veio, no acérdao 418/202
forga obrigatdria geral, a inconstitucionalidade da norma constante do

n.° 4 do artigo 248.° do Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagio de

14 Cfr. 0 acérdao do Tribunal Constitucional n.e 48/2021, de 15 de Junho de
2021 (Fernando Ventura).
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Empresas, na parte em que impedisse a obtencio do apoio judicidrio,
na modalidade de dispensa do pagamento da taxa de justica e demais
encargos com o processo, aos devedores que tivessem obtido a exo-
neragio do passivo restante e cuja massa insolvente e o rendimento
disponivel fossem insuficientes para o pagamento integral das custas e
encargos do processo de exoneragao, sem consideracio pela sua con-
creta situa¢ao econdémica.

Agora, revogado o n.° 4 do artigo 248.°, deixa de subsistir qual-
quer davida: o beneficio do n.° 1 nio afasta a concessio de outras
formas de apoio judicidrio.

8. A determinagao do valor da causa

A Lei n.© 9/2022 veio introduzir no CIRE o artigo 248.°-A, com o
seguinte teor: “[p]ara efeitos processuais, no caso de recurso de decisoes
proferidas no 4mbito do incidente de exoneragio do passivo restante,
o valor da causa é determinado pelo passivo a exonerar do devedor”.

Também neste ponto a lei veio corresponder a uma orientagao do
Tribunal Constitucional, que, no acérdao 70/2021'%, declarou a in-
constitucionalidade, com forga obrigatéria geral, da interpretacio das
normas vigentes 4 época (nomeadamente, os artigos 15.° CIRE e 629.°,
n.° 1, cpc) no sentido de que, no recurso de decisoes proferidas neste
incidente no processo de insolvéncia, o valor da causa para efeitos de
relagio com a algada do tribunal de que se recorre seria determinado
pelo activo do devedor.

Pois bem, neste novo preceito determina-se expressamente que o
valor da accdo serd, nos termos do artigo 248.°-A, o valor do “passivo
a exonerar’ — e, cabe notar, nao o valor total do passivo do devedor
que pede a exonerac¢io do passivo restante, pois, como se determina no
n.° 2 do artigo 245.°, o passivo a exonerar nao abrange os créditos por
alimentos, nem as indemnizagées devidas por factos ilicitos dolosos
praticados pelo devedor, que hajam sido reclamadas nessa qualidade,
nem os créditos por multas, coimas e outras sangoes pecunidrias por
crimes ou contra-ordenacoes, nem ainda, e sobretudo, os créditos tri-
butdrios e da seguranga social.

15 Cfr. 0 acérdio do Tribunal Constitucional n.c 70/2021, de 27 de Janeiro de
2021 (José Antdnio Teles Pereira).
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II. A exoneragao do passivo restante e as questoes a que a Lei
n.° 9/2020 nao veio dar resposta

Analisadas as alteragdes introduzidas ao regime da exoneracio do
passivo restante pela Lei n.© 9/2022, com a especificagio dos proble-
mas que veio resolver e daqueles que, nio existindo antes, ela veio
agora trazer, cumpre ainda fazer uma breve referéncia a algumas das
questdes que continuaram sem resposta — considerando-se que, com
esta intervengao legislativa, se desperdicou a oportunidade de esclare-
cer relevantes davidas que se colocam repetidamente na aplicagao desta
figura, bem como de acolher as criticas mais expressivas da doutrina a
determinados aspectos da sua regulagio.

1. O ambito de aplicagao

O primeiro reparo nio pode deixar de ser dirigido & manutengao
do Ambito de aplicagao do procedimento de exoneracio do passivo res-
tante: abrange pessoas singulares, titulares ou nao de empresa (incluin-
do no desenvolvimento de actividades ligadas as profissdes liberais),
independentemente da sua dimensdo, o que pode ser de cabimento
duvidoso!®. Note-se que a Directiva, nos artigos 20.0¢e seguintes, ape-
nas obriga a harmonizagio relativamente & pessoa singular empresdria,
tendo todavia o legislador portugués adoptado as medidas de transpo-
sicao relativamente a todos os devedores pessoas singulares, incluindo

consumidores!”/18.

16 Catarina SERRA, Ligies de Direito da Insolvéncia, p. 613, propoe o tratamento
auténomo do sobre-endividamento dos consumidores, em lei prépria.

17°O que ¢ admitido pelo artigo 1., n.° 4, da Directiva.

18 A Directiva veio afastar-se, quanto ao dmbito de aplicagio do “processo sus-
cetivel de conduzir ao perdao total da divida”, do disposto no artigo 19.° da Proposta
de Diretiva do Parlamento Europeu e do Conselho relativa a meios preventivos de rees-
truturagdo, segunda oportunidade e medidas de melhoramento da e ciéncia dos processos
de reestruturacdo, insolvéncia e exoneragio do passivo restante e & alteragio da Direti-
va 2012/30/uE, na medida em que este se referia a empresdrios sobre-endividados
— e, portanto, ainda nio necessariamente insolventes. Se o texto final da Directiva
tivesse seguido este caminho, a sua transposi¢io teria levado, no direito portugués,
a que pudessem ter acesso a exoneracdo do passivo restante empresirios em situa-
¢do de pré-insolvéncia. Mas o artigo 20.° da Directiva veio exigir, apenas, que os
Estados-membros assegurem que os empresdrios insolventes tenham acesso a um pro-
cesso deste tipo, pelo que o problema, abordado por Adelaide Menezes Lerrio em
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Curiosamente, também ao Sistema Publico de Apoio a Concilia-
¢ao no Sobre-Endividamento (s1spacse) podem recorrer “pessoas sin-
gulares, residentes em territério nacional, que se encontrem em situa-
¢ao de mora, na sua iminéncia, ou de nao cumprimento definitivo de
obrigacoes de natureza pecunidria, independentemente de atuarem na
qualidade de consumidores” — ou de empresarios em nome individual,
acrescenta-se. Entio, temos dois mecanismos distintos com o mesmo
ambito subjectivo de aplicagao, o que acaba por levar a que, afinal,
nenhum deles esteja particularmente vocacionado para empresdrios
pessoas singulares ou para consumidores.

Paralelamente, embora o CIRE nio excepcione do recurso a exone-
ragio do passivo restante aqueles devedores que tenham pendente um
SISPACSE, 0 1n.° 5 do artigo 4.° do pL n.° 105/2020, de 23 de Dezem-
bro, diploma que o regula, determina que este procedimento cessa, de
imediato, caso o devedor seja declarado insolvente ou se apresente a
insolvéncia, nos termos do disposto no artigo 28.° do CIRE, condigao
para que venha a pedir a exoneragio do passivo restante. Mas nada na
lei parece impedir um devedor que tenha recorrido ao sispacsk, tendo
ai obtido acordo com os credores, de requerer posteriormente a exone-
racio do passivo restante em processo de insolvéncia.

Depois, ainda em sede de ambito de aplicacio, haveria que escla-
recer se pode beneficiar da exoneragio do passivo restante a pessoa
que nao possua qualquer patriménio e/ou rendimento. Tem-se enten-
dido que, apesar de a lei prever um periodo de cessao do rendimento
disponivel, a sua mera inexisténcia nao constitui fundamento para,
no despacho inicial, se indeferir o pedido!?, mas esse ponto nio estd

“Contributos sobre a Proposta de Diretiva do Parlamento Europeu e do Conselho
relativa a meios preventivos de reestruturagdo, segunda oportunidade e medidas de
melhoramento da e ciéncia dos processos de reestruturacdo, insolvéncia e exoneracio
do passivo restante e A alteragio da Diretiva 2012/30/UE”, in Revista de Direito das
Sociedades 814 (2016) 1019-1043, 1037 ss., deixou de se colocar.

19 Cfr., por exemplo, o acérdio do Trp, de 5 de Novembro de 2007 (Pinto
Ferreira); e 0 acérdio do TRG, de 4 de Marco de 2021 (Ramos Lopes), in <www.dgsi.
pt>. Mas jd parece que constituird fundamento para indeferimento liminar o facto de
o devedor nio ter qualquer rendimento nem se afigurar previsivel que venha a dispor
de rendimentos durante os anos seguintes ao encerramento do processo de insolvén-
cia, como foi decidido no acérdao do Trr, de 24 de Setembro de 2013 (Rodrigues
Pires): “[a] circunstincia de o insolvente nio possuir quaisquer bens ou rendimentos
disponiveis nao ¢é, por si s6, fundamento para proceder ao indeferimento liminar do
pedido de exoneragio do passivo restante. (...) Esse indeferimento liminar sé poderia
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legalmente esclarecido? e poderia té-lo sido.

2. A interpretacgao da alinea d) do n.° 1 do artigo 238.°

O artigo 238.°, n.° 1, enumera, nas suas diversas alineas, os mo-
tivos de indeferimento a que a lei chama liminar (apesar de nao pres-
cindir, em certos casos, de um juizo de mérito por parte do juiz) do
pedido de exoneragao do passivo restante?!. Um desses motivos é o
que consta da alinea 4): o pedido deve ser indeferido se “[o] devedor
tiver incumprido o dever de apresentagao a insolvéncia ou, nio estan-
do obrigado a se apresentar, se tiver abstido dessa apresentacio nos seis
meses seguintes a verificagao da situagao de insolvéncia, com prejuizo
em qualquer dos casos para os credores, e sabendo, ou nio podendo
ignorar sem culpa grave, nio existir qualquer perspectiva séria de me-
lhoria da sua situacao econémica”.

Relativamente a causagio de prejuizo aos credores, niao pode
vislumbrar-se no texto legal uma presuncio, devendo portanto esse
prejuizo ser provado para que haja indeferimento. Porém, os tribunais
tém seguido orientagdes distintas, fazendo em alguns casos presumir
esse prejuizozz. Neste 4mbito, ainda se discute se o avolumar dos juros

eventualmente ocorrer se o insolvente nio tivesse qualquer rendimento e néo se afigu-
rasse previsivel que viesse a dispor de rendimentos durante os cinco anos seguintes ao
encerramento do processo de insolvéncia, ou tendo-o, nio se disponibilizasse a ceder
qualquer parte desse seu rendimento, uma vez que, neste caso, 0 seu comportamento
mostrar-se-ia incompativel com uma das condigées impostas pelo art. 236° do CIRE —a
declaragao de que o devedor se dispoe a observar todas as condicoes exigidas nos artigos
seguintes, entre as quais se destaca a cessio do rendimento disponivel (art. 239°)”.

20 Cfr. Lufs M. MARTINS, Recuperagio de Pessoas Singulares, vol. 1, 2.2 ed., Coim-
bra: Almedina, 2012, 120.

21 E na jurisprudéncia tem sido esclarecido que a oposigio dos credores ao de-
ferimento do pedido de exoneragio do passivo restante nio é, por si s6, fundamento
legal para o indeferimento desse pedido. Cfr., nomeadamente, o acérdao do TR, de
23 de Outubro de 2008 (Ana Paula Lobo), e o acérdio do TR, de 16 de Setembro
de 2010 (Esagity Martins).

22 Cfr., entre muitos outros, o acérdio do TrRc, de 7 de Setembro de 2010 (Artur
Dias): “[n]o incidente de exoneragio do passivo restante, apurado que o requeren-
te incumpriu o dever de apresentacio 2 insolvéncia ou, nio tendo tal dever, nio se
apresentou no prazo de seis meses previsto na al. d) do n° 1 do art® 238° do cIrg, ¢
licito presumir judicialmente o prejuizo para os credores”. Catarina SERRA, Ligdes de
Direito da Insolvéncia, 618, nota que, entdo, nio se justificaria a autonomizacio deste
requisito, devendo ser lido articuladamente com os restantes.
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devidos pelo atraso no cumprimento de obrigagdes pecunidrias ¢ su-
ficiente para se considerar, para este efeito, a causagio de prejuizo aos
credores?3/24. Deveriam ter-se esclarecido estes pontos na intervengio
legislativa agora levada a cabo — ou eliminando este requisito, ou escla-

recendo o seu Ambito e se a sua verificagio se presume?.

23 Como se entendeu, por exemplo, no acérdio do TRL, de 30 de Junho de
2011 (Rosa Ribeiro Coelho): “[0] atraso na apresentacdo 2 insolvéncia causa prejuizo
aos credores quando existem dividas vencidas em que o decurso do tempo implica o
sucessivo vencimento de juros de mora, assim levando ao crescimento do valor das
dividas”. No mesmo sentido, também, cfr. o acérdio do TRG, de 3 de Dezembro de
2009 (Conceigao Saavedra): “[o] agravamento do débito decorrente do agravamento
dos juros moratérios nio corresponde, as mais das vezes, a uma valorizagio do pa-
trimdnio que por ele responde. Ao contrdrio, com o decurso do tempo o patriménio
em geral desvaloriza-se, quando nio se perde, e quanto mais passa o tempo mais
se acentua a descompensagio entre as duas realidades. Assim, quanto mais tarde se
proceder a liquidagao do patriménio dos insolventes para pagamento aos credores,
menor ¢ a possibilidade da satisfacao destes. Nessa medida pode afirmar-se que dessa
simples circunstincia decorre sempre um prejuizo para os credores com o atraso na
apresentacdo a insolvéncia’. Mas em sentido contrdrio cfr., nomeadamente, o acér-
dao do TRC, de 23 de Fevereiro de 2010 (Alberto Rugo): “[o] prejuizo para os credo-
res, a que alude a al. d), do n.° 1, do artigo 238.° do CIRE, resultante da apresentacio
do devedor em juizo apds terem passado mais de seis meses sobre o conhecimento
da sua prépria insolvéncia, nio decorre automaticamente da passagem do tempo
e vencimento de juros, tratando-se antes de um prejuizo concreto, a demonstrar
a partir de factos jd apurados no processo”; o acordio do TRp, de 24 de Marco de
2011 (Leonel Serodio): “[o]ra, se se entende que pelo facto de o devedor se atrasar a
apresentar-se 2 insolvéncia resultavam automaticamente prejuizos para os credores,
entdo ndo se compreendia por que razio o legislador autonomizou o requisito de
prejuizo. S6 se compreende esta autonomizagio se este prejuizo nio resultar automa-
ticamente do atraso, mas sim de factos de onde se possa concluir que o devedor teve
uma conduta ilicita, desonesta, pouco transparente e de md ¢ e que dessa conduta
resultaram prejuizos para os credores”; e o acérdio do TRC, de 7 de Setembro de
2021 (Arlindo Oliveira): “[o] retardamento na apresentacio a insolvéncia nio é, ipso
facto, causa de prejuizos para os credores, devendo exigir-se um nexo de causalidade
entre a ndo apresentacao atempada 2 insolvéncia e o prejuizo para os credores que,
em qualquer caso, deve ser irreversivel e grave e tem de ser tal que implique patente
agravamento da situagio dos credores que, assim, ficam mais onerados pela atitude
culposa do devedor”.

24 Sobre estes pontos e as distintas orientagdes na jurisprudéncia, veja-se a fun-
damentagio do acérdio do Tribunal da Relagio do Porto, de 10 de Maio de 2021
(Carlos Gil), in <dgsi.pt>. Para a andlise do debate doutrinal, cfr. Leticia Marques
Costa, A Insolvéncia de Pessoas Singulares, 124 ss.

25 A exemplo do que aconteceu relativamente 2 interpretagio do disposto no
artigo 186.°, n.° 3.
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Ainda no contexto da interpretagio desta alinea, também se co-
locam duvidas quanto a saber se a mera existéncia de determinadas
situacoes de facto, como o desemprego do devedor, pode fazer pre-
sumir o seu conhecimento, ou desconhecimento com culpa grave, da
inexisténcia de perspectiva séria da sua recuperagio econémica®®; ou
se, ao invés, nomeadamente, “[a] mera circunstincia de estar a receber
subsidio de desemprego tem subjacente a procura activa de emprego
por parte do devedor”, “pois tal postura é um pressuposto daquela atri-
bui¢io”, considerando-se por isso razodvel que, antes de se apresentar a
insolvéncia, um devedor desempregado, nestes casos, tenha a legitima
expectativa de conseguir novo emprego ou de receber os valores e in-
demnizagio a que tenha direito pela cessacio do contrato de trabalho,
que lhe permitiriam liquidar pontualmente as suas obrigacoes?’. Nao
tem sido pacifica a interpretagio de mais este segmento do preceito em
andlise, que poderia ter sido esclarecido com esta intervencao legisla-
tiva.

Finalmente, tem existido divergéncia interpretativa relativamen-
te ao 6nus de alegagdo e prova dos factos que, nos termos do artigo
238.0, n.° 1, levam ao indeferimento liminar do pedido de exonera-
a0, particularmente no que respeita a alinea ) — foi frequentemente
decidido nos tribunais superiores que este 6nus impende sobre os
devedores, nomeadamente com base no disposto no artigo 236.°,
n.° 328; mas tem sido maioritariamente decidido que, tendo estes fac-
tos natureza impeditiva da pretensio do devedor, esse 6nus impende
sobre o administrador e os credores da insolvéncia?’. Também este
ponto poderia ter sido clarificado com a intervengio legislativa que
aqui se analisa.

26 O que nao se confunde com o facto de, j& numa situagdo de significativo
incumprimento e numa fase em que ji estavam decorridos os seis meses seguintes
A verificagdo da situagio de insolvéncia, o devedor ter rescindido por mutuo acordo
com a entidade empregadora o contrato de trabalho, com a consequente diminuigio
dos seus rendimentos, como foi apreciado no acérdio do Trr, de 10 de Setembro
de 2013 (José Igreja Matos) — aqui, serd inequivoco que se encontram plenamente
preenchidos os requisitos definidos no artigo 238.°, n.° 1, alinea ).

27" Cfr. o acérdio do TRL, de 16 de Outubro de 2012 (Gouveia Barros).

28 Cfr. o acérdio do TRG, de 5 de Abril de 2010 (Rosa Tching).

29 Cfr., nomeadamente, o acérdio do stJ, de 6 de Junho de 2011 (Fernandes do
Vale) e o acérdio do Trc, de 7 de Setembro de 2021 (Arlindo Oliveira).
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3. Os critérios para a determinagio do que seja razoavelmente neces-
sdrio para o sustento minimamente digno do devedor e do seu
agregado familiar

Na determina¢io do que nio constitui rendimento disponivel, a
ceder ao fiducidrio, determina-se na alinea 4) do n.° 3 do artigo 239.°
que ndo o integra, nomeadamente, o que seja “razoavelmente necessa-
rio” para o “sustento minimamente digno do devedor e do seu agre-
gado familiar”, nao devendo exceder, salvo decisao fundamentada do
juiz em contrdrio, trés vezes o saldrio minimo nacional. Como se pode
inferir facilmente, trata-se de matéria de grande relevo, quer para os
credores quer para o devedor.

Encontramos nesta sede conceitos de grande indeterminacio (“ra-
zoavelmente necessirio”, “sustento minimamente digno”) e um limite
méximo (“trés vezes o saldrio minimo nacional”), que afinal nio o é
sempre que exista “decisdo fundamentada do juiz’, sem que, todavia,
se enunciem quaisquer critérios que possam fundamentar essa decisao.
Pois bem, a determinagio do rendimento do devedor que nao deve ser
considerado disponivel para este efeito tem encontrado as respostas
mais dispares na nossa jurisprudéncia.

Compreende-se o recurso, nesta sede, a conceitos indeterminados,
que permitam a adaptacio das normas 2 situacio concreta de cada de-
vedor e do seu agregado familiar. Também se compreende a fixa¢io do
limite mdximo indicativo, a afastar sempre que as circunstincias do
caso o justifiquem. Mas talvez fosse de, em matérias tdo importantes,
complementar estas técnicas legislativas com a enumeragio, ainda que
exemplificativa, de circunstincias a ter em conta no preenchimento dos
conceitos indeterminados e de critérios a considerar na fundamenta-
¢ao de uma decisdo de afastamento do limite mdximo previsto (z.g., o
nimero de membros que compdem o agregado familiar, doengas cré-
nicas do devedor e/ou de membros do seu agregado familiar, especiais
necessidades educativas dos seus dependentes); e esclarecer aquilo que
tem sido afirmado pela doutrina e que parece justificar os efeitos de
uma decisio final de exoneragio: tem de haver um custo visivel no teor
e qualidade de vida dos insolventes®?, de modo a que a conciliagio dos

30 Cfr. Alexandre de Soveral MartiNs, Um Curso de Direito da Insolvéncia, 626
ss., nota 57. Na jurisprudéncia dos tribunais superiores, atente-se, por exemplo, no
que ¢ afirmado no acérdio do TRE, de 16 de Janeiro de 2020 (Vitor Sequinho):
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diversos interesses a tutelar neste mecanismo implique sacrificios tanto
do devedor insolvente como dos seus credores — e, ainda, de modo a que
o devedor seja obrigado a adoptar um estilo de vida distinto daquele
que tinha até entdo e que o conduziu a uma situacio de insolvéncia.

4. A interpretagio do disposto na primeira parte do n.° 1 do artigo
241.°

O fiducidrio deve, nos termos do disposto na primeira parte do
n.° 1 do artigo 241.°, “notifica[r] a cessao dos rendimentos do devedor
aqueles de quem ele tenha direito a havé-los”. Mas a determina¢io do
contetdo desta notificacio nio é evidente: nio se esclarece se a noti-
ficacio deve indicar a parte dos rendimentos excluida da cessao pelo
artigo 239.°, n.° 3, ou deve apenas notificar a cessdo da totalidade dos
rendimentos.

A diferenca nao é pouco relevante: no primeiro caso, aqueles de
quem o devedor tem a haver rendimentos apenas entregariam ao fidu-
cidrio a parte do rendimento que se considera disponivel, entregando
directamente ao devedor os montantes excluidos da cessao; no segun-
do caso, admite-se que o fiducidrio receba a totalidade dos rendimen-
tos do devedor e s6 depois lhe entregue a parte excluida da cessao.
A doutrina tende a considerar que esta norma deve ser interpretada
com este tltimo sentido3!; e até poderd ser considerada em abuso do
direito a actuagdo do fiducidrio que notifique para a entrega da tota-
lidade dos rendimentos do devedor, para depois lhe devolver a parte
excluida da cessao (numa situagao equipardvel a de dolo facit, qui petit,
quod statim redditurus est, pois por esta via estar-se-ia a privar o deve-
dor da percepcio imediata dos seus rendimentos que nio sao objecto

“[o] devedor nao pode ter a expectativa de, durante o periodo da cessdo, manter o
padrao de vida a que ele e o seu agregado familiar estavam habituados antes da decla-
racdo de insolvéncia’; sendo certo que, como se afirma no acérdao do TRrG, de 10 de
Julho de 2019 (José Cravo), “[e]ste sacrificio imposto ao devedor tem, no entanto, o
reverso de o libertar das dividas decorrido esse periodo, permitindo-lhe recomecar de
novo, totalmente desonerado, como uma espécie de solu¢ao de compromisso entre o
devedor e os credores, entre dois pratos da balanga, que se equilibram na conjugacio
reciproca de direitos e obrigagoes”.

31 Cfr. José Gongalves FERREIRA, A Exoneracio do Passivo Restante, Coimbra:
Coimbra Editora, 2013, 88; Alexandre de Soveral MartiNS, Um Curso de Direito da
Insolvéncia, 635.
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de cessao, numa situagao que ji é de fragilidade e sacrificio evidentes,
para depois necessariamente lhos devolver). Mas impunha-se esta cla-
rificagio no texto legal.

5. O ambito de aplicagao do artigo 242.°

Outro ponto que a Lei n.° 9/2022 nao veio esclarecer é o que
respeita a determinagio do alcance do artigo 242.°, desde logo do seu
n.° 1, cujo texto é o seguinte: “[n]ao sao permitidas quaisquer execu-
¢oes sobre os bens do devedor destinadas a satisfacio dos créditos sobre
a insolvéncia, durante o periodo da cessao”. Por seu turno, o nimero
2 estabelece que ¢ nula a concessao de vantagens especiais a um credor
da insolvéncia pelo devedor ou por terceiro. E o n.° 3 determina que
a compensacio entre dividas da insolvéncia e obrigacoes de um credor
sobre a insolvéncia apenas ¢ licita nas condigoes em que seria admissi-
vel durante a pendéncia do processo.

Pois bem, tem sido discutido se as normas deste artigo se aplicam a
todos os credores do devedor insolvente, ou apenas aos credores cujos
créditos sio abrangidos pelos efeitos do despacho final de exoneragio.

Tem-se defendido a primeira interpretagio — quanto ao n.° 1, com
o argumento de que apenas com o despacho final se conhecem os cré-
ditos abrangidos e os créditos excluidos para efeitos de extingao®2. Mas
também pode adiantar-se um argumento ligado a proteccio dos credo-
res cujos interesses, afinal, serdo sacrificados com a exoneragio — o seu
sacrificio seria injustamente aumentado se, entretanto, se permitisse
aos restantes a execugio do patriménio do devedor para a satisfagao
dos seus créditos.

6. A lacuna relativamente aos efeitos da cessagao antecipada do pro-
cedimento de exoneragido regulado no artigo 243.°

Como ja se referiu supra, foi pela Lei n.© 9/2022 introduzida uma
alteracio ao artigo 243.° (especificamente, ao seu n.° 2), no que respei-
ta ao encurtamento do prazo para ser requerida a cessagio antecipada
do procedimento de exoneracio. Todavia, continua a nio existir pre-
visdo legal expressa dos efeitos desta cessagio antecipada, lacuna que
tem sido integrada pela doutrina com o recurso a aplica¢io analédgica

32 Cfr. Catarina SERRA, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 622.



A exoneragio do passivo restante e a lei n. 9/2022 * 199

do disposto, relativamente a revogacio da exoneracio, no artigo 246.°,
n.° 4, com as necessdrias adaptagdes — entdo, com o sentido de que a
cessagao antecipada importard a subsisténcia de todos os créditos sobre
a insolvéncia, na estrita medida em que ainda nao tiverem sido pagos?>.

A intervengio legislativa neste artigo deveria ter colmatado esta
lacuna®4, mas tal nio aconteceu, pelo que continuar a caber ao intér-
prete o papel de a preencher.

7. A interpretagao da alinea b) do n.° 2 do artigo 245.°

No que respeita aos efeitos da exoneragio, determina-se no artigo
2450, n.° 1, que ela “importa a extingao de todos os créditos sobre a
insolvéncia que ainda subsistam a data em que é concedida”, sem ex-
cepgao, com se viu supra, daqueles que nao tenham sido reclamados e
verificados. Mas abrem-se, no n.° 2 do mesmo artigo, excepgoes a esta
regra, destacando-se aqui a prevista na alinea 4): “[a]s indemnizagoes
devidas por factos ilicitos dolosos praticados pelo devedor, que hajam
sido reclamadas nessa qualidade”. Pois bem, resulta claramente do
texto legal que esta excepgao nao abrange as indemnizagdes devidas por

33 Cfr. Luis Carvalho FERNANDES, “A exoneracio do passivo restante na insol-
véncia das pessoas singulares”, in Colectinea de Estudos Sobre a Insolvéncia, Coimbra:
Almedina, 2009, 275-309, 290 ss.

34 E ainda pode entender-se que subsiste o necessidade de, em sede de cessagio
antecipada do procedimento de exoneracio, esclarecer se no caso de ela se fundar em
decisdo do incidente de qualificagao da insolvéncia que tiver concluido pela existéncia
de culpa do devedor na criagiao ou agravamento da situagio de insolvéncia (hipdtese
prevista na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 243.°) continua a ser necessdrio o “requerimen-
to fundamentado de algum credor da insolvéncia, do administrador da insolvéncia,
se estiver ainda em funcées, ou do fiducidrio, caso este tenha sido incumbido de
fiscalizar o cumprimento das obriga¢oes do devedor”, tal como exige o corpo no n.°
2 do artigo 243.° — ou se, como se defende entre nds (cfr. Leticia Marques Costa,
A Insolvéncia de Pessoas Singulares, 148 ss.), ela poderd ser de iniciativa oficiosa do
juiz. Resulta apenas da interpretacio do n.° 3 deste artigo que o juiz, neste caso, fica
dispensado de “ouvir o devedor, o fiducidrio e os credores da insolvéncia antes de de-
cidir a questao”, mantendo-se aparentemente a necessidade do referido requerimento.
Isto pode nio parecer razodvel quando o facto que fundamenta a cessagio antecipa-
da reveste tal gravidade e dependeu jd de apreciagio e despacho do juiz. Mas pode,
na verdade, ser mais benéfico para a generalidade dos credores da insolvéncia que o
procedimento nio cesse antecipadamente se, in casu, se afigurar que por ele se pode
obter uma melhor satisfagio dos créditos, pelo que nao repugna que se mantenha a
necessidade deste impulso processual, dispensada que estd jd a audi¢io do devedor,
dos credores da insolvéncia e do fiducidrio para a decisdo.
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facto ilicito negligente, o que afasta dividas. Mas o mesmo nao pode
afirmar-se quanto as indemnizacoes devidas por facto ilicito doloso
contratual®®, pelo que a doutrina tem discutido a pertinéncia de uma
interpretagao restritiva da norma, de modo a considerar-se que apenas
estardo excepcionadas da extingdo as indemnizacdes devidas por facto
ilicito doloso extracontratual, extinguindo-se os créditos emergentes
da violagao de um contrato, do mesmo modo que se extinguem, natu-
ralmente, os préprios créditos emergentes desse contrato®.

A verdade ¢ que a intervengao legislativa poderia e deveria ter escla-
recido, num ou no outro sentido, mais esta divida, mas nio o fez, pelo
que se mantém a incerteza, neste ponto relevante, quanto aos efeitos
da exoneracio.

8. A questao do prazo para o decretamento da revoga¢ao da exoneragao
do passivo restante

Estabelece-se no artigo 246.°, n.° 2, que “[a] revogagao apenas
pode ser decretada até ao termo do ano subsequente ao trinsito em
julgado do despacho de exoneragao”. Podemos entio afirmar que nos
estritos termos da lei o prazo de um ano subsequente ao trinsito em
julgado do despacho de exoneragao vale para o seu decretamento.

Porém, tendo em conta que a revogacio pode ser requerida por um
credor da insolvéncia, nos termos da segunda parte do mesmo precei-
to, e que ndo se fixa prazo para esse requerimento, tem-se defendido na
doutrina que o prazo de um ano subsequente ao transito em julgado
do despacho de exoneragdo vale para o requerimento de credores — e
nio para o seu decretamento®’.

A Lei n.° 9/2022 também nio veio esclarecer este ponto, o que
poderia ter feito, alterando a redacgao da norma ou fixando um prazo
distinto para o requerimento dos credores.

Em conclusio, pode afirmar-se que foi, nesta intervengao legis-
lativa, desperdicada uma excelente oportunidade de clarificagio e

35 Luis Carvalho FERNANDES / Jodo LaBaREDA, Cédigo da Insolvéncia e da Recu-
peragdo de Empresas Anotado, 871, criticam a solugao que resulta de uma interpretagao
declarativa do texto da lei.

36 Cfr. Catarina SERRA, Licées de Direito da Insolvéncia, 627.

37 Cfr. Luis Carvalho FERNANDES, “A exoneracio do passivo restante na insol-
véncia das pessoas singulares”, 306; Alexandre de Soveral MartiNs, Um Curso de
Direito da Insolvéncia, 652, nota 124, acompanha.



A exoneragio do passivo restante e a lei n. 9/2022 « 201

correcgao de vdrios aspectos do regime da exoneragio do passivo res-
tante que se apresentam lacunosos ou passiveis de gerar sérios proble-
mas interpretativos.
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denominada “Directiva de reestructuraciones y segunda oportunidad’. Se
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Abstract: In the present work, an approximation is made to Law
16/2022 on the reform of the Spanish bankruptcy law in order to
transpose the so-called “restructuring and second chance directive”.
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Sumario: 1. Introduccién. II. El modelo espafiol vs el modelo por-
tugués. I1I. El requisito de buena fe. 1. La comisién de determinados
delitos. 2. La culpabilidad del concurso y la persona afectada por la
calificacién. 3. El incumplimiento de los deberes de colaboracién e
informacién. 4. Facilitar Informacién falsa o engafiosa. 5. La referencia
a la sancién por resolucién administrativa firme por infraccién tributa-
ria, de ss u orden social o derivacién de responsabilidad. IV. La reitera-
cién en la solicitud. V. Deudas exoneradas y deudas no exoneradas. VI.
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Introduccién

A principios del pasado mes de junio, invitado por el Dr. Gdmez
Asensio, profesor del Departamento de derecho mercantil “Manuel
Broseta Pont” de la Universidad de Valencia, tuve la oportunidad de
acudir a un encuentro Luso-Espanol celebrado en la Universidad de
Coimbra (Portugal) en la que pudimos debatir sobre la transposicién
de la Directiva 2019/1023! a los ordenamientos juridicos espanol y
portugués. Mi humilde aportacién tuvo por objeto el -entonces- pro-
yecto de reforma de la ley concursal espafiol en relacién con la exonera-
cién de deudas, compartiendo mesa de debate con la Dra. Dona Maria
de Fitima Ribeiro de la Universidad Catélica de Porto. Las primeras
lineas del presente trabajo deben exteriorizar el agradecimiento por tan
amable invitacién y, al tiempo, mostrar mi més sincera felicitacién a
los organizadores de tan magnifico encuentro por el gran nivel logrado
en todas las intervenciones producidas y el indudable interés que el
congreso suscitd entre sus asistentes.

Dicho cuanto antecede, el objeto del presente trabajo se contrae
a realizar un pequeno andlisis de algunos aspectos sustanciales de la
reforma de la ley concursal espafiola con ocasién de la obligada trans-
posicién de la directiva comunitaria 2019/1023, haciendo especial
hincapié en los paralelismos que la misma pueda mantener con la

! pIrRecTIVA (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de
junio de 2019, sobre marcos de reestructuracién preventiva, exoneracién de deudas
¢ inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los procedimientos
de reestructuracidn, insolvencia y exoneracién de deudas, y por la que se modifica la
Directiva (Ug) 2017/1132 (Directiva sobre reestructuracién e insolvencia) publicada
en el DOUE 172 (26 de junio de 2.019) 18-55.
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regulacién promulgada en el ordenamiento juridico de nuestros veci-
nos portugueses con idéntico fin.

Al objeto de una mejor ilustracidn del presente trabajo, se quiere
hacer constar que las referencias a la ley espafiola lo son al texto pu-
blicado en el Boletin Oficial del Estado niimero 214 del martes 6 de
septiembre de 2.020. La referencia a la normativa portuguesa, lo es
a la Lei n.© 9/20222 de 11 de enero publicada en el Didrio da Repu-
blica, 12 serie, nimero 7 de 11 de enero de 2.022, a través de la cual
se modifica el Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagao de Empresas?
(CIRE).

I. El Modelo Espaiol vs El Modelo Portugués

Es bien sabido que el antiguo articulo 178 bis de la ley concursal®
establecié para la exoneracién del pasivo insatisfecho un modelo basa-
do -casi exclusivamente- en la liquidacién del patrimonio del deudor?
que se asociaba, ademds, a la necesaria atencién de un umbral de pasivo
minimo. Dicho umbral de pasivo venia asociado a la clasificacién cre-
diticia establecida en la legislacién vigente.

Los articulos 488 y siguientes del texto refundido de la ley concur-
sal® -como no podia ser de otra forma-, mantuvieron la estructura del
sistema adoptando aquellas cuestiones” que se entendieron necesarias

2 Puede consultarse el texto normativo en <https://dre.pt/dre/detalhe/lei/9-
-2022-177455547>.

3 Decreto-Lei n.° 53/2004 publicado en el Didrio da Repuiblica n°66/2004,
Série I-A de 2004-03-18. Puede consultarse el texto integro en <https://dre.pt/dre/
detalhe/decreto-lei/53-2004-538423>.

4 Ley 22/2003, de 9 de julio, concursal (BoE 164 de 10/07/2003).

5> Recuérdese sobre el particular el articulo 242.Bis.10 de la extinta ley concursal
e, igualmente, el articulo 706.1 del Texto refundido, en tanto en cuanto permitian
“escapar” de la liquidacién del patrimonio del deudor Gnicamente a los empresarios
que hubieran acompanado a su solicitud de concurso una propuesta anticipada de
convenio.

¢ Nos referimos al Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, por el que se
aprueba el texto refundido de la ley concursal (8o 127 de 7 de mayo de 2.020) en
adelante se citard como TRLCon.

7" Obviaremos, por no ser objeto del presente trabajo, cualquier mencién a las
extralimitaciones legislativas que hayan podido producirse, entre otras, en mate-
ria de exoneracion del crédito publico. Sobre tal aspecto puede verificarse nuestro
trabajo Alvaro SENDRA ALBINANA, «Segunda oportunidad, crédito publico y Texto
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para la mejor armonizacién de la normativa. Ambos textos partian del
deudor persona fisica sin distincién alguna en cuanto a la cualidad
de empresario o consumidor, asumiendo la exigencia del requisito de
buena fe como piedra angular sobre la que venia concretado el sistema.

Frente a tal regulacién, y pese a que la directiva comunitaria
2019/1.023 permitia el mantenimiento del sistema espanol?, el le-
gislador nacional ha optado por un cambio absoluto de paradigma,
estableciendo un nuevo modelo articulado a través de dos férmulas
distintas de obtencién de la exoneracidn, esto es, una primera basada
en la reestructuracién de deudas exonerables a través de un plan de
pagos (articulos 495 a 500 bis de la ley), y otra basada en la liquidacién
de la masa activa del patrimonio del deudor o en la finalizacién del
concurso por insuficiencia de masa (articulos 501 y 502), si bien, faci-
litando la posibilidad de cambio de modalidad desde el plan de pagos a
la liquidacién (articulo 500 bis) por tres motivos: la mera voluntad del
deudor, la revocacién de la exoneracién provisional y la improcedencia
de la exoneracién definitiva, concurrentes ambas en la via del plan de
pagos o reestructuracién de deuda’.

Se prescinde, en el nuevo modelo, de la asociacién de la exonerabi-
lidad de las deudas con el sistema de calificacién de créditos establecido
en la normativa concursal, obvidindose, ademds, la necesaria atencién
de un umbral de pasivo para acceder a la liberacién de deudas resi-
duales.

La norma espafiola regula la nueva exoneracién del pasivo a través
de veintisiete articulos incluidos en el libro primero, capitulo II, y se
estructura a través de tres secciones, la segunda de las cuales se desglosa
a su vez en cuatro subsecciones, mientras que la tercera lo hace en dos.
La extension regulatoria es signiﬁcativa, mds atn si la comparamos con
el tinico precepto establecido en la antigua ley concursal o los diecisiete
establecidos en su texto refundido.

Refundido de la Ley Concursal jultra virest», Revista de derecho concursal y paracon-
cursal 34 (2021) 173-184.

8 Véase sobre el particular el articulo 20.2 de la Directiva 2019/1023.

9 Respecto al nuevo modelo espafiol se ha dicho que su justificacién viene dada
por el enriquecimiento de la nueva regulacién con orientaciones o disposiciones de
derecho comparado. Vid Fernando Azorra VEGas, «La exoneracién del Pasivo insa-
tisfecho», Revista General de Insolvencias ¢& Reestructuraciones 3 (2021) 85-117.
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Frente a la norma espanola, la Lei 9/2022 realiza algunas modifica-
ciones del cédigo de insolvencia portugués. La denominada “exonera-
cidn de pasivos insatisfechos” se prevé en el titulo x11 del cédigo, y se de-
sarrolla a través de dos capitulos, el primero de los cuales (articulos 235
a 248-A) regula los aspectos generales de la exoneracién, para dedicar
el segundo de los capitulos (articulos 249 a 266) a la insolvencia de no
empresarios y titulares de pequenas empresas!®. Este segundo capitulo
se subdivide, al tiempo, en tres secciones, una primera de disposiciones
generales, una segunda destinada al plan de pagos y una tercera en la
que se hace referencia a la insolvencia de ambos cényuges. Por tltimo,
el titulo x1r del c6digo hace referencia a diversos beneficios fiscales que
también atafien a la exoneracién del pasivo.

La exoneracién del pasivo en Portugal se tramita inicialmente jun-
to a la solicitud de concurso para el caso de que sea el deudor quien
la interese en el plazo legal previsto para ello. De iniciarse el proceso
concursal a instancias de los acreedores, se concederd al deudor el plazo
de diez dias para que formule tal solicitud. A diferencia por tanto de
nuestro sistema, el portugués requiere que la solicitud de exoneracién
sea ya solicitada y evaluada desde el momento inicial de declaracién de
la insolvencia.

Sea como fuere, en el sistema general portugués lo sustancial es la
simultdnea designacién de un fiduciario que se va a encargar de distri-
buir entre los acreedores la renta disponible del deudor durante cinco
afios. Como renta disponible debe entenderse los ingresos obtenidos
por cualquier titulo del deudor, una vez excluidos determinados cré-
ditos relativos, fundamentalmente, a cubrir el sustento minimo del
deudor y su familia y el ejercicio por el deudor de su actividad profe-
sional. Finalizado dicho plazo se confirmard la exoneracién de deudas
que le habfa sido inicialmente concedida al deudor a salvo que se haya
producido una terminacién anticipada del procedimiento (art 243)
cuando concurran determinados motivos que impiden, al tiempo, la
exoneracién de deudas.

10" Sobre la regulacién portuguesa véase Santiago SENENT MARTINEZ, Exoneracion
del pasivo insatisfecho y concurso de acreedores, Tesis Doctoral, Universidad Complutense
de Madrid, (2015) 330. Igualmente, Victor BASTANTE GRANELL, «Sobreendeudamien-
to e insolvencia del consumidor en Portugal», Revista de Derecho Civil 3 (2014); o Car-
los MERCHAN Aparicio, «Derecho comparado de sobreendeudamiento de la persona
fisica: Argentina, Portugal, México, usa», Revista Lex Mercatoria 8 (2018).
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El procedimiento especifico de no empresarios y propietarios de
pequenas empresas requiere la inexistencia de deudas laborales, un de-
terminado limite para el pasivo considerado en el concurso (300.000€),
y un concreto nimero de acreedores que no puede resultar superior a
20, asi como el hecho de que el deudor no debe haber sido titular de
la explotacién de ninguna sociedad en los tres anos anteriores al inicio
del concurso!!. Verificadas tales circunstancias, la exoneracién viene a
través de la formulacién de un plan de pagos cuyo contenido, apro-
bacién y demds circunstancias se prevé en la Seccién II del capitulo II
(articulos 251 a 262 ambos inclusive)!2.

II. El Requisito de Buena Fe

Mientras el antiguo articulo 178.bis.3 de la Lc y su equivalente en
el texto refundido de la ley concursal (487.2) partian de una concre-
cién del concepto de buena fe criticable o no-, el nuevo texto!? opta
por omitir cualquier suerte de definicién acerca del requisito, estab-
leciendo su configuracién por via de excepcién. Asi, la concurrencia
de determinadas actuaciones, hechos o circunstancias previstas en el
articulo 487 de la ley impedirdn al deudor la obtencién del beneficio,
circunstancia ésta que hace que la concurrencia de buena fe se articule
bajo una suerte de presuncién iuris tantum de su existencia'4. Se tras-
lada asi la carga de la prueba a los acreedores o, a aquellos otros legiti-
mados que pretendan impedir la exoneracién de deudas.

11 Articulo 249.

12 La mejor doctrina portuguesa ha venido entendiendo que mientras el primer
capitulo se aplica a todas las personas naturales, el segundo tiene un dmbito mds
restringido circunscribiéndose a quienes cumplan los requisitos establecidos en el ar-
ticulo 149. En tal sentido véase Alberto de Carvalho FERNANDES, «La exoneracién del
pasivo restante en la insolvencia de las personas naturales en el Derecho portugués»,
Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal 3 (2005) 379.

13 Sobre la buena fe en el entonces anteproyecto espafol puede verse Martin
GonzALez-ORrUs CHARRO, «Buena fe y exoneracién de pasivo en el anteproyecto
de reforma del texto refundido de la ley concursaly, Revista General de Insolvencias &
Reestructuraciones 4 (2021).

14 En realidad, tal regulacién viene suscitada por la propia directiva europea. En
tal sentido véase Luisa Marfa EsTEBaAN Ramos, «Los acreedores: Los sujetos olvida-
dos en la segunda oportunidad» Revista General de Insolvencia & reestructuraciones 4
(2021) 328.
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En similar sentido, la norma portuguesa parte de una concesién de
la exoneracién inicial (articulos 236 y 237) que, sin embargo, podrd ser
rechazada en determinadas circunstancias antes de su concesién (Vid
articulo 238.1.6), d), ¢), f) y g). El requisito de buena fe se establece,
por tanto, como premisa revocable en el caso de que concurran deter-
minadas circunstancias cuya enumeracién y sistemdtica es ciertamente
mejorable habida cuenta la mescolanza que se realiza de cuestiones
atinentes a la buena fe junto con plazos de prohibicién de reiteracién
en la solicitud.

Procede analizar, someramente la coincidencia de determinadas ex-
cepciones en ambos ordenamientos juridicos haciendo mencién a sus
diferencias y similitudes.

1. La comisiéon de determinados delitos

El niimero 1 del articulo 487 de la norma espafola establece, como
excepcidn al requisito de concurrencia de buena fe, la comisién de
determinados delitos castigados con penas privativas de libertad en los
diez afios anteriores a la solicitud!?, si bien, ahora se va a permitir la
exoneracién de deudas una vez se ha producido la extincién de la res-
ponsabilidad criminal y la cancelacién de los antecedentes penales. La
novedad se produce también en tanto en cuanto se requiere, para que
concurra la excepcién, que la condena penal determinada por el corres-
pondiente érgano judicial sea de tres o mds afios y conlleve privacién
de libertad.

El articulo 238.1.f) en la redaccién dada por la Lei 9/2022 por-
tuguesa establece la imposibilidad de obtencién de la exoneracién por
parte del deudor que haya sido condenado por determinados delitos
en los 10 anos anteriores a la fecha de presentacién de la solicitud del
concurso.

La aparente coincidencia temporal entre ambas regulaciones se
quiebra al establecer un diferente dies a quo para su computo, habida
cuenta que mientras que la regulacién proyectada espafiola refiere el
inicio del mismo a la solicitud de exoneracién, la norma portuguesa se
refiere a la fecha de presentacién del concurso.

15 El precepto coincide en lo sustancial con el articulo 487.1.2 TRLCon, como
queda dicho ahora se exige una condena de tres o mds afios de privacién de libertad.
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En todo caso, tampoco la norma portuguesa prevé una suerte de
enervacién de tal causa impeditiva de obtencién de la exoneracién
para el caso de extincién de responsabilidad criminal y atencién de
responsabilidad civil de delito como, por el contrario, si recoge nuestra
norma.

Una somera comparacién entre los delitos previstos en las normas
comentadas'® verifica que, frente a un amplio nimero de delitos ya
previsto en la norma espafola (la actual es similar a su antecedente
a salvo, entre otras cuestiones, de la posibilidad de dejar sin efecto el
impedimento que nos ocupa como consecuencia de la extincién de res-
ponsabilidad penal y previa atencién de la responsabilidad civil dima-
nante del delito), la norma portuguesa hace referencia tinicamente a
delitos de cardcter patrimonial y, mds concretamente, a delitos que
guardan relacién con la insolvencia.

Efectivamente, frente a los delitos contra el patrimonio, orden
socio-econémico, de falsedad documental, contra la Hacienda Pablica
y la seguridad social o contra los derechos de los trabajadores, la regu-
lacién portuguesa hace referencia Gnicamente (articulos 227 a 229 del
codigo penal portugués) a delitos contra los derechos patrimoniales
que se concretan en la insolvencia dolosa, la frustracién de créditos,
la insolvencia negligente, el favorecimiento de acreedores o la deno-
minada agravacién”, circunstancia ésta que a nuestro juicio tiene una
mayor justificacién y congruencia, habida cuenta que en términos de
insolvencia, deudas, acreedores y concurso nos movemos.

2. La culpabilidad del concurso y la persona afectada por la calificacién

Como referiamos al inicio del presente apartado, el concepto de
buena fe en la exoneracién de deudas residuales en Espana ha venido

16 Sobre el particular Martin GonzALEz-ORrUs CHARRO, «Buena fe y exonera-
cién de pasivo en el anteproyecto de reforma del texto refundido de la ley concursal»,
348.

17 Véase el Capitulo IV “Dos crimes contra direitos patrimoniais” del titulo 11 “Dos
Crimes contra o Patrimonio” del livro 11 del Decreto Lei 48/95 (Didrio da Republi-
ca 63/1995, Série 1-a de 1995-03-15, que contiene los siguientes articulos: Artigo
227.0 Insolvéncia dolosa; Artigo 227.°-A Frustracio de créditos, Artigo 228.° In-
solvéncia negligente, Artigo 229.° Favorecimento de credores, Artigo 229°-A Agra-
vacdo. Puede consultarse el texto legal en <hteps://dre.pt/dre/detalhe/decreto-lei/48-
-1995-185720>.
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vinculado, desde el inicio de su regulacién a la culpabilidad del con-
curso, al punto que la definicién de buena fe contenida tanto en la
extinta ley concursal como en su texto refundido inclufa la ausencia de
culpabilidad del concurso como circunstancia que integraba -junto a
la ausencia de comisién de determinados delitos- el requisito de buena
fe exigible para la obtencién de la exoneracién del pasivo insatisfecho.
Unicamente por via de excepcion se facultaba al juez del concurso a la
concesién de la exoneracién - pese a la culpabilidad del concurso- en
aquellos supuestos en los que éste se hubiese declarado de tal forma
como consecuencia de una solicitud tardfa de la ejecucién colectiva'®.

La ley espafola, con una mejorable redaccién, permite atender a
las circunstancias en que se hubiese producido el retraso. Aun cuando
la norma no lo verifica, parece querer recoger su antecedente, permi-
tiendo con ello al juez la concesién de la exoneracién pese a la culpa-
bilidad del concurso.

En relacién a lo expuesto, nuestra ley recoge la imposibilidad de
acceso a la exoneracién para quien, en los diez anos anteriores a la
solicitud de exoneracién, haya sido declarada persona afectada en la
sentencia de calificacién del concurso de un tercero salvo que hubiera
satisfecho integramente su responsabilidad, circunstancia esta que pue-
de dar lugar a la paradéjica situacién de poner en mejor condicién a
aquél deudor cuya conducta conlleva mayor reproche, habida cuenta
que ad exemplum, a quien se le condena al déficit concursal!'? se le per-
mite liberarse de la excepcién mediante la atencién de dicho déficit,
circunstancia ésta que no concurre, obviamente, para quien no ha sido
condenado a cubrir tal déficit?°.

La letra d) del apartado 1 del articulo 238 de la norma portu-
guesa impide la obtencién de la exoneracién para el deudor que ha

18 Sobre la critica a tal previsién legal en la anterior normativa véase Alvaro SEn-
DRA ALBINANA, “E/ beneficio de exoneracion del pasivo insatisfecho”, Valencia: Tirant
Lo Blanch, 2018.

19 Veéase el auto de 2 de diciembre de 2.014 del Tribunal Supremo donde se
mantiene, en esencia, la necesaria mayor justificacién y gravedad de la actuacién del
deudor para condenarlo a cubrir el déficit concursal.

20 Sobre la condena al déficit véase Ana Belén Campruzano Lacurrro, «El cré-
dito de condena a la cobertura del déficit en el concurso de acreedores de las personas
insolventes condenadas» in Carlos GOMEZ AsensIO, dir., “La insolvencia del deudor
persona natural ante la transposicion de la Directiva 2019/1023, Cizur Menor: Aran-
zadi, 269-300.
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incumplido la obligacién de declarar el concurso. La letra e) del mismo
namero y precepto establece, de forma ciertamente mds rigurosa -y qui-
z4s excesiva-, que el deudor no podra obtener la liberacién de sus deu-
das concursales cuando se presenten elementos que, “con toda probabi-
lidad’, muestren la existencia de culpa en el agravamiento o creacién de
la situacién de insolvencia. En tal sentido, véase que, a diferencia de la
norma espafola, la portuguesa no parece requerir una sentencia firme
de culpabilidad, sino Gnicamente la probabilidad de que la misma vaya
a concurrir, circunstancia ésta que ya justifica la denegacién.

Noétese, al tiempo, que el precepto se remite al articulo 186 del
cbdigo de insolvencia portugués donde se recogen todas las causas de
culpabilidad del concurso.

3. El incumplimiento de los deberes de colaboracién e informacién

El nimero 5 del proyectado articulo 487 de la norma espanola,
prevé una excepcion a la concurrencia del requisito de buena fe cuando
resultan incumplidos los deberes de colaboracién e informacién con el
juez del concurso y la administracién concursal. El precepto es repro-
duccién de aquél establecido en el nimero 2 del articulo 493 TRLCon
y, con ligeras diferencias, de su precedente establecido en el articulo
178 bis.3.5.i7) Lc.

Habida cuenta que el requisito de referencia ya constaba en la an-
terior regulacién mediante su establecimiento en el sistema del plan
de pagos, cabe reproducir aqui que, en realidad, el cumplimiento del
deber de informacién ya fue valorado en la pieza de calificacién, por lo
que determinados autores establecen el requisito que ahora nos ocupa
como redundante?!. Otros autores entienden que ese deber de colabo-
racién, que aqui se tipifica como requisito para la exoneracién, no es
coincidente, cualitativamente, con aquél otro que hubiera permitido la
declaracién de culpabilidad del concurso??.

La norma portuguesa regula de forma similar el requisito, si
bien con una diferencia que nos parece sustancial. Asi, la letra g) del

21 Victor FERNANDEZ GONZALEZ / Leandro Branco Garcia-Lomas / Enrique
Diaz Revorio, El concurso de los acreedores de la persona fisica, Madrid, La Ley, 2016,
393 p. ISBN: 9788490205020.

22 José Marfa FERNANDEZ Se1jo, La reestructuracion de las deudas en la ley de
segunda oportunidad, Hospitalet de Llobregat: Bosch, 2015.
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ndmero 1 del articulo 238 del texto normativo ya referido establece
que el incumplimiento de los deberes de informacién, presentacién
y colaboracién deben de producirse para el deudor con culpa grave o
dolo, circunstancias éstas que no concurren en la norma espaiola. Ello
hace ésta mds severa que su andloga portuguesa, habida cuenta que la
primera reconoce supuestos de culpa leve e incluso de culpa levisima y
lo hace por via de ausencia de concrecién, por lo que debe entenderse
que la norma hace referencia a cualquier forma de comisién (sea dolosa
o culposa en sus diversos grados de materializacién).

4. Facilitar Informacién falsa o engafosa

Bajo el niimero 6° del articulo 487 de la ley espanola, se ha venido
a introducir una novedad en sede de buena fe en materia de exone-
racién de deudas. Efectivamente, frente a la concrecién de buena fe
desde un punto de vista estrictamente normativo?® - como se venfa
concibiendo hasta la fecha a la vista de la literalidad de los preceptos
que la regulaban-, la nueva norma establece la posibilidad de que el
juzgador, ante determinados hechos, proceda a valorar determinadas
circunstancias con el objeto de evaluar la concurrencia de buena fe que
permita el acceso a la exoneracién.

Se trata de, aun prescindiendo de la sentencia de calificacién del
concurso, (entendemos que nos movemos en los supuestos de concur-
sos fortuitos por cuanto de otro modo ya es claro que no concurre el
requisito de buena fe segtin expuesto precedentemente) verificar la ac-
tuacién del deudor a la hora de contraer mayores obligaciones crediti-
cias. En esencia, la norma, al igual que se prevé en otros ordenamientos
juridicos de nuestro entorno®* permite al juzgador castigar el sobreen-
deudamiento activo, entendido por tal aquél en que el deudor no se

23 Recuérdese el fundamento de derecho segundo de la sentencia del Tribunal
Supremo de 2 de julio de 2.019 (Ponente: Sancho Gargallo), que dejaba bien a las
claras que el concepto de buena fe debia de ser puramente normativo y, por tanto, su
concurrencia debfa ajustarse al cumplimiento de ciertos requisitos legales sin posibi-
lidad de valoracién alguna.

24 Véase el Codice della Crisi e dell’Insolvenza italiano, en cuyo articulo 284.b) se
establece como causa impeditiva del acceso a la esdebitazione, entre otras circunstan-
cias, el recurso abusivo al crédito (fazto ricorso abusivo al crédito). Puede consultarse
el texto completo de la norma en <https://www.giustizia.it/cmsresources/cms/docu-
ments/Rordorf_codice_crisi_insolvenza_50tt2017.pdf>.
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ha visto compelido a recurrir al crédito por situaciones excepcionales,
desgraciadas y no queridas -ni buscadas- tales como enfermedades,
despidos y/o divorcios entre otras. Mds bien al contrario, la situacién
de insolvencia del deudor ha podido venir provocada por un excesivo,
innecesario y temerario recurso al crédito de terceros, e incluso por
la utilizacién de métodos fraudulentos para su obtencién que hayan
movido a su concedente a facilitarlo.

La valoracién del juzgador debe realizarse de acuerdo a ciertos pa-
rametros que le confiere la ley, como son la informacién patrimonial
del deudor, el nivel social y profesional del mismo, sus circunstancias
personales y la utilizacién de alertas tempranas en caso de personas
fisicas empresarias®.

En forma ciertamente distinta, pero con cierto paralelismo, la letra
b) del ndmero 1 del articulo 238 de la norma portuguesa no permite
la obtencién de la exoneracién a quien haya facilitado informacién
falsa o incompleta sobre su situacién econémica para la obtencién de
créditos o subvenciones o para evitar su reintegro. Llama la atencién
en primer lugar de la norma portuguesa su acotacién temporal, con-
trariamente a cuanto acontece en la espafola. Asi, mientras el precepto
portugués establece un plazo de tres afios anteriores al inicio del proce-
dimiento concursal para que concurra la actuacién ilicita que impida
la exoneracién, nada regula la norma espanola.

Ademds, nétese que la contravencién que regula la norma espanola
limita en cierta forma las conductas del deudor, cifiéndose a aquel-
las que resultan mds reprobables y excluyendo, en consecuencia, una
cierta temeridad o negligencia leve a la hora de contraer cierto endeu-
damiento. Mds que ante una sancién al sobreendeudamiento activo,
parece que el legislador portugués opta por excluir determinadas ac-
tuaciones de mayor lesividad para el mercado del crédito y/o el acceso
a subvenciones, circunstancias estas que se refuerzan con el hecho de
que la norma del pais vecino requiera culpa grave o dolo, frente a la
mera negligencia (entendida por tanto en sus variadas graduaciones)
de la norma espanola.

25 Sobre el particular véase mds extensamente Martin GoNzALEZ-ORUs CHAR-
RO, «Buena fe y exoneracién de pasivo en el anteproyecto de reforma del texto refun-
dido de la ley concursal» 357.
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5. La referencia a sancién por resolucion administrativa firme por
infraccién tributaria, de SS u orden social o derivacién de respon-

sabilidad.

En el exacerbado y obsesivo afdn de nuestro legislador estatal por
proteger el crédito publico - hasta el punto de dejar sin contenido prac-
tico determinadas instituciones concursales como la que nos ocupa-, la
norma espanola introduce en el nimero 2 del apartado 1 del articulo
487 una excepcién al requisito de buena fe que se establece bajo una
formula de referencia administrativa. Asi, la imposicién de sanciones
administrativas firmes por infracciones tributarias muy graves, de segu-
ridad social o del orden social, o el dictado de un acuerdo firme de de-
rivacién de responsabilidad excluye la posibilidad de obtencién del be-
neficio. La previsién normativa posibilita dejar sin efecto la excepcién
para aquellos casos en que se satisfaga la responsabilidad impuesta.

La regulacién portuguesa no encuentra norma similar. La cues-
tién es ciertamente curiosa habida cuenta la coincidencia de ambas
normativas en cuanto a la no exoneracién de determinados créditos
de cardcter publico, lo que es ciertamente demostrativo de que ciertas
opciones de politica legislativa -con independencia de su adecuacién

26no necesariamente deben de conllevar

a la normativa comunitaria-
una exacerbada y obsesiva super-proteccién del crédito publico como

ocurre en nuestra norma.

ITII. La Reiteracion en la Solicitud

En el momento de redaccién del presente trabajo se encuentra vi-
gente el Texto Refundido de la ley concursal. Dicho cuerpo legal con-
tiene, en el nimero 3° del articulo 493, la tnica referencia temporal
en relacién a la posibilidad de reiterar la solicitud de exoneracién del
pasivo insatisfecho tras haber accedido a una primera obtencién del
mismo. Efectivamente, el referido precepto fija tal lapso temporal en
diez anos, y lo hace inicamente para la via del plan de pagos regulada
en los articulos 493 y siguientes, circunstancia ésta que hace mds que

26 Sobre el particular, mds extensamente véase, Alvaro SENDRA ALBINANA, «A
vueltas con el crédito publico y la segunda oportunidad: andlisis preliminar del ante-
proyecto de ley de reforma de la ley concursaly, La Ley Insolvencia: Revista profesional
de Derecho Concursal y Paraconcursal 7 (2021).
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dudoso que el referido plazo temporal hubiese sido aplicable al régi-
men general o también denominada via automitica.

El articulo 488 de la norma espanola acota temporalmente la po-
sibilidad de reiteracién en la solicitud y lo hace acortando los plazos
inicialmente previstos en relacién a la via exoneratoria utilizada pre-
cedentemente. Asi, para aquellos supuestos en que la nueva solicitud
haya sido precedida de una exoneracién mediante reestructuracién de
deuda (plan de pagos), el plazo que deba transcurrir hasta la nueva
solicitud serd de dos afios a contar desde la exoneracién definitiva. Por
el contrario, para los supuestos en que la nueva solicitud provenga tras
una liquidacién del patrimonio del deudor, ese lapso temporal se au-
menta hasta los 5%7 afios a contar desde la resolucién concediendo la
exoneracién. La norma establece que las sucesivas solicitudes no alcan-
zardn a la exoneracién de los denominados créditos puablicos.

Con independencia de la critica que puede suponer la discrimina-
cién entre deudores al amparo de la via escogida para la obtencién de
la exoneracién, parece légico aceptar un mayor plazo para los supuesto
en que el deudor haya accedido por la via de la liquidacién de su patri-
monio, habida cuenta que acceder a la exoneracién nuevamente puede
conllevar que se realice por la via de la liquidacién, lo que conllevard
que el deudor no cuente con un minimo patrimonio realizable (habida
cuenta que el anterior fue liquidado en la solicitud y obtencién previa)
cuya realizacién pueda, en cierta forma, salvaguardar los derechos de
los acreedores.

Sea como fuere, lo bien cierto es que la norma portuguesa ha veni-
do a acoger el antiguo lapso temporal que establecia la norma espanola
fijando (art 238.1.¢) el rechazo de plano de la solicitud de exoneracién
si el deudor ya la ha obtenido en los 10 anos anteriores al inicio del
concurso, por lo que es bien obvio que la mayor restriccién tempo-
ral establecida en nuestra ley, ademds de suponer una ventaja para los
deudores, permite una mayor y mejor materializacién de la institucién
de la liberacién de deudas, pudiendo evitarse los efectos perversos y
abusivos de la norma, mediante el recurso a la valoracién de la buena fe

27 Algunos autores han venido a verificar una suerte de continuidad en tal plazo
con aquél otro establecido en el articulo 504.1 del TRLCon que sélo admite la rea-
pertura dentro de los cinco afios siguientes a la conclusién por liquidacién o insufi-
ciencia de masa. En tal sentido, Fernando Azorra VEGas, «La exoneracién del Pasivo
insatisfecho», 266.
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que puede realizar el juzgador en los términos ya expuestos. Nos resulta
excesivo por tanto el plazo de 10 afios establecido en la norma portu-
guesa habida cuenta que, en multitud de ocasiones, las desgracias que
inducen a un sobreendeudamiento pasivo del deudor hacen aconsejab-
le el recurso a una nueva exoneracién en un breve espacio temporal.

IV. Deudas Exoneradas y Deudas No Exoneradas

El articulo 23.4 de la directiva 2019/102328, permite a los estados
miembros la exclusién de determinadas categorias de deuda, limitando
el acceso a la exoneracién o estableciendo plazos mds largos para la ob-
tencién de la misma en casos debidamente justificados. Seguidamente,
el precepto realiza una enumeracion (letras a) a f) ambas inclusive) de
diversas categorfas de deuda sobre las que resulta posible operar en la
forma expuesta. La previsién normativa debe de interpretarse de acuer-
do al principio de plena exoneracién de deudas previsto en el articulo
21.1 de la directiva®.

Dicho lo anterior, la ley espanola establece un elenco de deudas
exonerables que excede cuantitativamente a aquel contenido en la di-
rectiva comunitaria. Asi el articulo 489 bajo el titulo “extension de la
exoneracion” establece como premisa el alcance de la exoneracién a la
‘totalidad de las deudas insatisfechas” para, seguidamente, proceder a
excepcionar aquellas enumeradas bajo los niimeros 1° a 8° del niimero
1 del precepto.

La norma espafola excede a aquella previsién contenida en el ya
mencionado articulo 23.4 de la directiva europea desde el momento
en que adiciona dos categorias de deuda a las ya mencionadas en el
precepto europeo. Asi, las deudas por salarios correspondientes a los
tltimos 60 dias de trabajo efectivo antes de la declaracién de concurso
en cuantia que no exceda del triple del sm1, asi como los devenga-
dos durante el procedimiento, siempre que su pago no hubiera sido

28 Recuérdese sobre el particular la correccién de errores operada sobre el arti-
culo 23.4 de la directiva (DOUE ntimero 43 de 24 de febrero de 2.022) afiadiendo el
adverbio “como”y remarcando el cardcter enunciativo y no limitativo del elenco de
deudas no exonerables previstas en la norma, posibilitdindose asi su incremento.

2% En congruencia con el precepto véase el considerando 73 de la directiva en
relacién con el 81, en tanto en cuanto remarca la debida justificacién para, entre otras
cuestiones, ampliar el elenco de categorias de deuda exonerables.
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asumido por el FOGAsA (nimero 4° del apartado 1 del precepto) ad-
quieren el cardcter de deuda no exonerable.

Igualmente, el nimero 5° del mencionado apartado 1 del precepto
establece como deuda no exonerable el denominado crédito publico,
si bien, durante la tramitacién parlamentaria el mismo ha venido a
dulcificarse habida cuenta la elevacién del importe exento de crédito
publico®.

Aun cuando ya criticamos tal prictica (sobre todo en relacién al
crédito publico) por entender que la misma no se adecuaba al requisito
de justificacién y principio de plena exoneracién de deudas que preveia
la directiva europea’!, lo cierto y verdad es que la normativa portugue-
sa también prevé la no exonerabilidad del crédito fiscal.

Efectivamente, frente a la ampliacién de deudas no exonerables
que realiza la norma espanola respecto de la previsién de la directi-
va, la norma portuguesa opta por reducir’? el nimero de deudas no
exonerables. Asi, el apartado 2 del articulo 245 -en sede de regulacién
general- establece inicamente cuatro categorias de deudas no exonera-
bles, a saber, los créditos por alimentos (letra a)), las indemnizaciones
debidas por hechos ilicitos dolosos cometidos por el deudor que haya
sido reclamados en tal calidad (letra b)), los créditos por multas y otras
sanciones pecuniarias por delitos o faltas (letra c)) y los ya menciona-
dos créditos fiscales (letra d)).

30 Véase sobre el particular la diferente redaccién y limite establecido en el nd-
mero 5 del apartado 1° del articulo 489 establecido en la norma que nos ocupa en
relacién al proyecto sometido a la consideracién del congreso de los diputados (pue-
den consultarse las diferencias comentadas mediante el andlisis de dichos articulos
publicos en el Boletin oficial del congreso de los diputados Serie A de fechas 29 de
junio de 2.022 y 2 de agosto del mismo afio. La diferente redaccién se produce con
ocasién de la promulgacién de diversas enmiendas en las que se proponia desde la
simple eliminacién del apartado 5° del articulo 489, a la restriccion de la cuantia de
la deuda al 50% o -enmienda 339- la limitacién de la exoneracién a 15.000€. Véanse
sobre el particular las enmiendas 225, 226, 287, 40, 66, 67, 68, 339, 139 y 140 rea-
lizadas al articulo 489 del proyecto de ley. Pueden consultarse tales enmiendas en la
publicacién efectuada por el boletin oficial de las Cortes Generales, Congreso de los
diputados, de 20 de abril de 2.022, niimero 84-3.

31 Alvaro SENDRA ALBINANA, «A vueltas con el crédito publico y la segunda
oportunidad».

32 El cardcter enunciativo que se predica respecto del catdlogo de deudas no
exonerables previstas en el articulo 23.4 de la directiva no supone Gnicamente la po-
sibilidad de su ampliacién como ocurre en la espafiola, sino también la reduccién de
las mismas como resulta de la ley portuguesa.
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Del examen de tal precepto llama la atencién sobremanera el he-
cho de la exclusién de determinadas categorfas de deudas que, por el
contrario, si constan enumeradas en el listado establecido en el nimero
4 del articulo 23 de la Directiva 2019/1023. Asi, las deudas garanti-
zadas, las deudas derivadas de la responsabilidad extracontractual y las
deudas devengadas con ocasién del procedimiento tendente a la exo-
neracién de deudas no constan incluidas como deudas no exonerables
en el listado contenido en el ya citado articulo 245.

En cuanto a las deudas devengadas con ocasién del procedimiento,
la cuestién viene matizada por el niimero 1 del articulo 240 que estab-
lece que son gastos a cargo del deudor la remuneracién del sindico y el
reembolso de sus gastos®.

Sorprende sobremanera que las deudas garantizadas -especialmente
las hipotecas- no consten como deuda no exonerable?* habida cuenta
que en la mayorfa de regimenes de derecho comparado®” tal tipo de
deudas resultan de atencién ineludible — por tanto, no exonerables —
habida cuenta su incidencia en el mercado de crédito.

Conclusiones

L. la transposicién de la directiva comunitaria al ordenamiento juri-
dico espafiol ha sido aprovechada por nuestro legislador para proceder
a un cambio total en el sistema de exoneracién de deudas, prescindién-
dose asi del actual sistema de umbral de pasivo, de carcter cuasi ex-
clusivamente liquidatorio, a un sistema de cardcter dual, donde junto
a la liquidacién la masa activa, puede plantearse una reestructuracién
de deudas para el insolvente con ocasién de su acceso a la exoneracién.

Frente a ello, el sistema portugués parte de una valoracién inicial
de la posibilidad de obtencién de la exoneracién, para someter al deu-
dor a un sistema de retencién de renta disponible a distribuir entre
los acreedores. Ademds, el pais vecino regula un sistema previsto para

33 Artigo 240°. Fiducidrio. 1- A remuneracio do fiduciario e o reembolso das suas
despesas constitui encargo do devedor.

34 Véase en tal sentido la literalidad del propio articulo 245 e igualmente Victor
BasTaNTE GRANELL, “Sobreendeudamiento e insolvencia del consumidor en Portu-
gal”, 131.

35 Fernando AzorrA VEGAS, «La exoneracién del Pasivo insatisfecho», 264.
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no empresarios y propietarios de pequenas empresas que se basa en la
aprobacién de un plan de pagos.

I1. El sistema portugués y el espanol parten de la presuncién de la
existencia de la buena fe del deudor en congruencia con las previsiones
de la directiva comunitaria. El alcance de las excepciones que enervan
la presuncidn es distinto en uno y otro sistema, siendo significativa la
mayor concrecién y limitado alcance que establece la norma portuguesa
en relacién a la comisién de determinados delitos cuya determinacién
guarda relacién directa con el estado de insolvencia o con la crisis eco-
némica del deudor y ello frente a la norma espafola que, lejos de res-
tringir el concreto detalle de delitos opta por su ampliacién aun cuando
los mismos carezcan de relacién con la situacién de insolvencia.

III. Frente a la limitacién temporal de diez afios para permitir la
reiteracién en la solicitud de exoneraciéon de deudas establecida en la
norma portuguesa, la espafiola establece dos plazos dependiendo de la
via por la que se haya optado para la exoneracién, fijindose en 3 y 5
afios respectivamente. A nuestro juicio, el menor plazo establecido por
nuestro legislador es mds adecuado a la enorme casuistica concurren-
te, habida cuenta la posibilidad de existencia de supuestos de endeu-
damiento pasivo pudiendo salvarse los supuestos de abuso de derecho
mediante el recurso a la buena fe valorativa que permite ahora la norma.

IV. Siendo que la directiva comunitaria establece determinado ca-
tilogo de deudas no exonerables, y que la enumeracién de tal tipo de
deudas tiene cardcter enunciativo, los estados miembros pueden am-
pliar -justificindolo debidamente- el elenco de deudas no exonerables.
Al tiempo, pueden reducir el catdlogo de deudas respecto de aquél que
consta resefiado en la directiva comunitaria. Frente a la ampliacién de
deudas no exonerables desarrollada por Espafia, nuestros vecinos por-
tugueses han optado por reducir el elenco de deudas no exonerables.
Destaca que ambas legislaciones -con matices- procedan a no exonerar
el crédito publico, y que Portugal opte por calificar como deuda exo-
nerable las deudas garantizadas pese a la previsién de la directiva en
sentido disimil.
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I. El Sistema Actual de Alerta Temprana en el Derecho Espaiol

El perfil empresarial mayoritario espafiol es el de la microempresal,

ya sea empresario individual o social, constituido como sociedad de
responsabilidad limitada, muchas veces unipersonal?. Sin embargo, es-
tas empresas son las que presentan mayores problemas para superar las
situaciones de sobreendeudamiento e insolvencia, pues las microem-
presas son el perfil paradigmdtico de empresa concursada en Espafia’.

Situados en este contexto, en Asturias, hace mds de diez afios, y
tras la destruccién de muchas de las empresas como consecuencia de
la crisis iniciada en el 2007, se consider6 necesario impulsar medidas
para actuar en tres frentes: poner en marcha mecanismos de Alerta
Temprana, asesorar a las empresas en dificultades incluyendo servicios
para la reestructuracién y cierre ordenado en aquellas empresas cuya

! El niimero de empresas existente en Espafia a 1 de enero de 2021, segtn el
Directorio Central de Empresas (DIRCE), es de 3.366.570, de las cuales 3.361.898 son
PYME (99,9%), de éstas, el 56,8% son PYME sin asalariados, y el 40,0% son microem-
presas (entre 1 y 9 asalariados). Las grandes con 250 o mds asalariados representan el
0,1% del total de empresas. Por tanto, la practica totalidad del tejido empresarial es-
panol (99,9%) estd constituido por pequefias y medianas empresas (PYME). Estructura
y Dindmica Empresarial en Espafia, marzo 2022. Disponible en <chrome-extension://
efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/viewer.heml?pdfurl=http%3A%2F %2 Fwww.
ipyme.org%2FPublicaciones%2FEstructura-Dinamica-Empresarial-2021.pdf&-
clen=4662916> (Gltima visita 22 de abril de 2022).

2 El porcentaje de constitucién de sociedades unipersonales sobre el total de
sociedades constituidas ha ido en incremento constante desde 2013, llegando al 42,
86 % en 2019 segtin datos de Registro Mercantil Central (2020). Estadistica 2019.
Obtenida el 16 de diciembre de 2020, de <http://www.rmc.es/documentacion/publi-
co/ContenedorDocumentoPublico.aspx?arch=Estadisticas\EsTaDISTICAS-2019.pdf>.
No se toma como referencia los datos correspondientes al ano 2020 dado su cardcter
sesgado tanto por la vigencia del estado de alarma, como por la suspensién del deber
de solicitar la declaracién de concurso, factores ambos que imposibilitan su compa-
racién con la serie histérica e impiden que 2020 pueda reflejar una imagen fidedigna
de la realidad concursal espafiola.

3 Datos extra{dos del 1N (2020). Nota de prensa. Estadistica del Procedimiento
Concursal (epc) Cuarto trimestre 2019 y ario 2019. Datos provisionales. Obtenida el
16 de diciembre de 2020, de https://www.ine.es/daco/daco42/epc/epc0419.pdf. No
se toma como referencia los datos correspondientes al afio 2020 dado su cardcter ses-
gado tanto por la vigencia del estado de alarma, como por la suspensién del deber de
solicitar la declaracién de concurso, factores ambos que imposibilitan su comparacién
con la serie histérica e impiden que 2020 pueda reflejar una imagen fidedigna de la
realidad concursal espafiola.
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viabilidad podia estar comprometida, reducir el estigma asociado al
fracaso empresarial, mientras se rescataba el espiritu emprendedor de
aquellas personas provenientes de una experiencia de fracaso.

Como consecuencia de lo anterior surgi6 la iniciativa «Programa de
Prevencién del Fracaso Empresarial y Fomento del Reemprendimien-
to»“. El Programa se estructuré a su vez en dos subprogramas: uno
tenia el objetivo de ofrecer asesoramiento sobre las principales dificul-
tades de la empresa focalizado en la dimensién econémico-financiera
(mecanismos de Alerta Temprana), al proporcionar informacién util
acerca de la existencia o no de problemas y, en su caso, buscar la res-
puesta idénea para solucionarlo.

Por otro lado, estaba el acompanamiento a las empresas en crisis,
que empezaba por un examen del negocio en profundidad, con el que
determinar el plan de actuacién para superar las dificultades incluso
con sesiones de formacién. Asimismo, se diferenciaban en dos tipos de
empresas las viables y las no viables y por tanto con distintos planes a
seguir, en algunos casos, suponia un cierre ordenado de la misma.

Completaba esta iniciativa un programa de reemprendimiento,
con el que se pretendia la reintegracién social y econémica de empre-
sarios fallidos, y se apoy® la segunda oportunidad pues con ello se con-
sigue mejorar el dmbito que envuelve al emprendedor, se vuelve mds
dindmico y no se ve como un riesgo inasumible el fracaso, utilizando
la propia experiencia para mejorar.

Igualmente, se consideré que evitar el fracaso era posible si se
diagnosticaba el problema a tiempo, siendo necesaria la formacién e
informacién en el campo financiero junto con la aplicacién de her-
ramientas de Alerta Temprana que identificaran a tiempo los proble-
mas. En este sentido el programa incorporé una serie de servicios para
diagnosticar la situacién de las empresas desde una perspectiva global,
tanto en lo concerniente a la estrategia o modelo de negocio, como
en la gestién de todas y cada una de las dreas (comercializacién y ven-
tas, marketing, logistica, rrhh, etc.); asi como un programa de «Alerta
Temprana» que especificamente se centraba en la identificacién de

4 Marfa MoNTEs MIGUEL, «Mecanismos de alerta temprana: la prevencién del
fracaso y el fomento de reemprendimiento desde la experiencia practica de una orga-
nizacién empresarial», in Matilde CueNa Casas, dir., La prevencion del sobreendeuda-
miento privado. Hacia un préstamo y consumo responsable, Aranzadi, 2017, 939-942.
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dificultades financieras a través de la interpretacién de las cuentas
anuales de la empresa’.

Partiendo de estos antecedentes, y tras la reciente entrada en vigor
de la Ley 16/20226, las herramientas actuales de Alerta Temprana con
las que cuenta Espana, son las siguientes:

En primer lugar, tal como se expone en el preimbulo de la referida
Ley se van a establecer servicios de asesoramiento gratuito y confiden-
cial a empresas en dificultades para posibilitar el asesoramiento a pe-
quefas y medianas empresas en un estadio temprano de dificultades.
Ademds, se mantendrd el cuestionario evaluativo de «Salud Empre-
sarial», elaborado por la Secretarfa General de Industria y de la Pe-
quefia y Mediana Empresa (SEGIPYME), a través de su pdgina web’,
que permite al deudor autodiagnosticarse, evaludndose cinco temas: la
planificacién y control, las relaciones comerciales (clientes y provee-
dores), recursos humanos, familia y vida personal, finanzas y gestién
econdmica, asi como el apoyo y asesoramiento legal, de cuyo resultado
se desprende el estado de su situacién econdmica.

También como medida de alerta, la ley establece que, en caso de
ejecucién judicial, si el ejecutado no senalare bienes susceptibles de
embargo o el valor de los sefalados fuera insuficiente para el fin de la
ejecucion, se introduce el deber a cargo del letrado de la Administra-
cién de Justicia de advertir al ejecutado de que, en caso de probabilidad

> En este sentido se pueden consultas las Memorias de actividades confecciona-
das por rADE (Federacién Asturiana de Empresarios) en los que se recoge informacién,
datos y resultados sobre estos Programadas a lo largo de los afios. Disponible en <ht-
tps://web.fade.es/es/buscadorGeneral.do?tiposBusqueda=c%7cm%7cp & textoBus-
queda=reemprendimiento> (tltima visita 14 de abril de 2022).

¢ Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley
Concursal, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, para la
transposicién de la Directiva (Ue) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 20 de junio de 2019, sobre marcos de reestructuracién preventiva, exoneracién de
deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los proce-
dimientos de reestructuracidn, insolvencia y exoneracién de deudas, y por la que se
modifica la Directiva (Ue) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre
determinados aspectos del Derecho de sociedades (Directiva sobre reestructuracion
e insolvencia), publicada en el Boletin oficial del Estado el 6 de septiembre de 2022.

7 Este auto cuestionario se encuentra disponible en la pdgina de la secipymE,
dentro de la web del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, si bien con una
compleja ruta de acceso telemdtico. Disponible en: https://saludempresarial.ipyme.
org/Home (tltima visita 10 de abril de 2022).
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de insolvencia, de insolvencia inminente o de insolvencia actual, puede
comunicar al juzgado competente el inicio o la voluntad de iniciar ne-
gociaciones con acreedores para pactar un plan de reestructuracién de
la deuda, con paralizacién de las ejecuciones durante esa negociacién
en los términos establecidos por la ley.

Sin perjuicio de lo anterior, y aunque expresamente no se reco-
ja en la Ley 16/2022 encargada de la transposicién de la Directiva
2019/1023, estd la herramienta «sos Empresa», desarrollada dentro
del proyecto «Early Warning Europe» (EwWE) por la Asociacién de Au-
ténomos y la Comunidad de Madrid, es un protocolo de actuacién
que incluye siete pasos: contacto de las empresas con el programa de
la Comunidad de Madrid; contacto de los mentores con el interesado;
entrevista inicial; andlisis de la informacién, elaboracién de un informe
y evaluacién del diagnéstico; Comité de Evaluacién o reenvio a aseso-
ramiento especializado; Informe final y monitorizacién®.

En tercer lugar y especialmente dirigido a las pymes, se encuentra el
deber de comunicacién por parte de las entidades de crédito, en virtud
de lo dispuesto en el Capitulo I “Derechos de las pymes en supuestos
de cancelacién o reduccién del flujo de financiacién”, art. 1-4 de la
Ley 5/2015, de 27 de abril de Fomento de la Financiacién Empresarial
(LFFE)?.

8 La informacién sobre el proyecto, asi como los formularios de contacto de
las empresas para participar en el mismo se encuentra disponible en <https://www.
comunidad.madrid/servicios/empleo/programas-especificos-apoyo-emprendedores>.
Por su parte, el protocolo de actuacién se encuentra disponible en: <https://www.
comunidad.madrid/sites/default/files/solicitud_participacion_sos_empresa.pdf> (al-
tima visita el 10 de abril de 2022).

° En este sentido, el art.1 LFFE establece la obligacién de la entidad de crédito de
preavisar o advertir a la PYME, con una antelacién minima de 3 meses, de su intencién
de no prorrogar o extinguir el flujo de financiacién o de disminuirlo en una cuantia
igual o superior al 35%. Esta obligacién de comunicacién viene complementada con
la que el art. 2.1 LEFE impone a la entidad de crédito de proporcionar gratuitamente a
la pYME, dentro de los 10 dias hdbiles a contar desde el siguiente a la notificacién an-
terior, el documento «/nformacién Financiera- PYME », basado en toda la informacién
que hubiere recabado de ella en relacién con su flujo de financiacién y datos histdricos
a disposicion de la entidad de crédito, la cual deberd incluir la informacién que detalla
el precepto en sus apartados a)-e), sin perjuicio de su desarrollo reglamentario por la
Circular 6/2016, de 30 de junio, del Banco de Espana a las entidades de crédito y a
los establecimientos financieros de crédito, por la que se determinan el contenido y
el formato del documento «Informacién Financiera- PYME» y se especifica la metodo-
logia de calificacién del riesgo previstos en la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento
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La entidad de crédito tiene el deber de comunicar y proporcionar a
la pYME el documento «/nformacién Financiera- PYME» ante supuestos
de terminacién o disminucién del flujo de financiacién, lo que supone
una verdadera herramienta de Alerta Temprana para el deudor, dada la
idoneidad de la informacién contenida en la misma para detectar cir-
cunstancias que puedan provocar una insolvencia inminente, y adver-
tirle de la necesidad de actuar sin demora, no obstante la posibilidad
de mejorar su claridad y transparencia de acuerdo por lo exigido por el
art. 3.1 de la Directiva 2019/10231°.

Por dltimo, en lo que implica un refuerzo a la efectividad de la her-
ramienta, el art.2.2 LFFE reconoce a las PYMEs un derecho irrenunciable
(art. 3 LEFE) a solicitar la «/nformacién Financiera- PYME» en cualquier
momento y de forma incondicionada, debiendo la entidad de crédito
poner dicha informacién a disposicién de la pyME en 15 dias hébiles
desde la solicitud, pudiendo exigir un precio por este servicio que, en
ningun caso, superard el coste de la elaboracién y puesta a disposicién
del documento, pudiendo el Banco de Espafia fijar un precio méximo
por el mismo.

No obstante lo anterior, la herramienta adolece del cumplimiento
tanto con los principios de claridad y transparencia configuradores del
contenido de las herramientas de Alerta Temprana, como sobre todo
con la obligacién establecida por el art. 3.4 Directiva 2019/1023, «que
exista a disposicién del publico, en linea, informacién sobre la posibi-
lidad de acceder a herramientas de Alerta Temprana, y que dicha infor-
macién sea ficilmente accesible y presentada en un formato sencillo de
consultar, en especial para las pymes».

A este respecto, no parece que la mera inclusién en el clausulado
de condiciones generales de la contratacién usado por las entidades de
crédito, de referencias a los derechos reconocidos el Capitulo 1 LEEE,
tal y como preceptda el art 3 LFFE, sea adecuado para cumplir con los
requisitos de disponibilidad y accesibilidad que exige el art. art. 3.4

de la financiacién empresarial, publicada en el BOE de 11 de julio de 2016, que expre-
samente incluye como destinatarios de dicho deber, también, a los establecimientos
financieros de crédito constituidos en Espafa.

19 Una propuesta sobre la mejora y adaptacién de los ratios que integran el do-
cumento «/nformacién Financiera-PYME» puede encontrarse en Juan LLORET / Jorge
Carcova / Ratl LoreNTE, «Alertas Tempranas. La aplicacion a la situacién en Es-
panay, Diario La Ley, 26 de mayo de 2020.
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Directiva 2019/1023 para la informacién sobre herramientas de Alerta
Temprana.

Por Gltimo, cabe destacar que en la Ley General Tributaria (LGT)'!,
ya se encuentran regulados por las administraciones tributarias, la obli-
gacion de informar respecto de aquellos obligados tributarios como
respecto de terceros, y el deber proporcionar a la agencia tributaria
todo tipo de datos en relacién con el cumplimiento o no de sus obli-
gaciones.

Todas las herramientas expuestas presentan un cardcter externo, y
podrian clasificarse en dos de los tres supuestos recogidos en el articulo
3.2 de la Directiva 2019/1023, concretamente en la letra 2) y ¢). Ello
no obstante, la norma espanola no contempla ningtin tipo de incen-
tivo para terceros — entidad de crédito que cumple con dicho deber
—, lo que permite caracterizar esta obligacién como un mecanismo de
alerta y no como un mero incentivo'2. Tampoco prevé el legislador,
al menos por el momento, incentivos al propio deudor, ni tampoco
herramientas de Alerta Temprana de cardcter interno, en especial por
lo que respecta al deudor empresario social'3.

II. El Sistema Actual de Alerta Temprana en el Derecho Por-
tugués

El Gobierno portugués mediante “Decreto-Lei n.c 47/2019” de
11 de abril, cre6 el mecanismo de Alerta Temprana (mecanismo de
alerta precoce, “mar”). Un procedimiento dedicado a proporcionar
informacién econémico-financiera a los miembros del érgano de ad-
ministracién de micro, pequefias y medianas empresas, anualmente, y

1 Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria, art. 93, “Obligaciones
e informacién”.

12 Carlos GoMEZ Asensio, «Alerta Temprana y Exoneracién de pasivo», in
IpEMm, dir., La insolvencia del deudor persona natural ante la transposicion de la Directiva
2019/1023, Aranzadi, 2021, 82-84.

13 Esta configuracién de las herramientas de Alerta Temprana en nuestro orde-
namiento jur{dico meramente como herramientas de cardcter externo es apoyada por
un importante sector doctrinal, el cual es partidario incluso de limitar las mismas al
4mbito de los servicios de asesoramiento. En este sentido, Juana PUuLGAR EZQUERRA4,
«Gobierno corporativo y reestructuracién preventiva: La Directiva UE 2019/1023»,
in IpEMm, dir., Reestructuracion y gobierno corporativo en la proximidad de la insolvencia,
Madrid, La Ley, 202070-71.
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que sirviese para apoyar la toma de dediciones y la gestién empresarial

4 siendo las entidades involucradas: el

basada en el anilisis estadistico!
Banco de Portugal, la Agencia para la Competitividad y la Innovacién,
I. P. (IAPMEJ, I. P.), y la Autoridad Tributaria y Aduanera (AT).

El suministro de informacién econémico-financiera en el dmbi-
to del MAP es realizado por 1APMEL 1. P., mediante la elaboracién de
un andlisis cuantitativo y de tendencia para cada empresa, basados en
indicadores realizados por el Banco de Portugal, con los datos estadis-
ticos de las empresas del Balance Central del Banco de Portugal, utili-
zando el cilculo de siete indicadores econémico-financieros con base
en la informacién de empresas simplificadas —micro, pequefias y me-
dianas empresas!'>-, junto con una evaluacién cualitativa de la situa-
cién econdmico-financiera de cada empresa, resultado de un algoritmo
operado por IAPMEL I. P., que posiciona los indicadores econémico-

14 Decreto-Lei n° 47/2019, p.r.I Série, 72 (19- 04-08)1948-1950. Articulo 1
del Decreto Ley n® 47/2019 de 11 de abril: “Artigo 1.© Objeto:1 - O presente decreto-
-lei cria o mecanismo de alerta precoce (MaP), que consiste num procedimento de
prestagdo de informagio econdmica e financeira aos membros dos érgaos de admi-
nistragio das empresas com sede em Portugal, numa base anual, constituindo um
mecanismo de apoio & decisdo e gestdo empresarial com base em andlises estatisticas
(...)" y articulo 2: “Artigo 2.° Ambito de aplicagiol - Os destinatirios da informagio
econdmica e financeira gerada pelo MaP sdo os membros dos 6rgios de administracio
de sociedades nio financeiras com sede em Portugal, sujeitas & apresentacio do Anexo
A no ambito da informagio empresarial simplificada (1Es), e que sejam micro, pe-
quenas e médias empresas ou empresas de pequena-média capitalizagio, sem prejuizo
do disposto no niimero seguinte. 2 - Excluem-se do 4mbito de aplicagao do presente
decreto-lei: 2) Sociedades abertas; 4) Empresas que integram a secgio K da classifica-
¢do portuguesa de atividades econémicas (CAE); ¢) Empresas incluidas na cae 70100;
d) Entidades do setor publico; ¢) Empresas que nio evidenciem sinais de atividade
relevante no perfodo em andlise”.

15 La herramienta de Autodiagndstico Financiero estd dirigida a las empre-
sas no financieras, en particular a las PyMEs, y permite a las empresas acceder de
forma sencilla y automdtica a una evaluacion de su situacién econdmica y finan-
ciera a partir del andlisis genérico de sus estados financieros (balance y estado de
resultados) de los dltimos tres afios. Disponible en <https://www.iapmei.pt/
PRODUTOS-E-SERVICOS/Revitalizacao-Transmissao/Revitalizacao-Empresarial/RERE/
Autodiagnostico-financeiro.aspx (tltima visita en 22 de abril de 2022). Asimismo,
se dispone de una Guia de Soporte mar, disponible en <chrome-extension://efai-
dnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/viewer.heml?pdfurl=https%3A%2F%2Fwww.iap-
mei.pt%2FPRODUTOS-E-SERVICOS%2FRevitalizacao-Transmissao%2FRevitalizacao-
-Empresarial%2Fp0oCs%2FMAP_guiaapoio.aspx&clen=1824428&chunk=true& pdfhi-
lename=maP_guiaapoio.pdf> (dltima visita 22 de abril de 2022).
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-financieros de cada empresa en el contexto de empresas del mismo
sector con un tamano similar, de conformidad con los términos del
protocolo acordado.

La AT, antes del 31 de diciembre de cada ano, envia un correo
electrénico a los miembros del 6rgano de administracién de las empre-
sas cuyo contenido se define en los términos del protocolo acordado
e incluye una alerta (contenido que también se define en el referido
protocolo), en el drea de empresas del Portal de Finanzas, que contie-
ne un hipervinculo para la informacién disponible en el sitio web de
IAPMEI, I. P.

En caso de haber un aplazamiento de los plazos legales para la pre-
sentacién de la Informacién de las empresas simplificadas, los plazos a
que se refieren los nimeros anteriores se aplazan en la misma medida'®.

Respecto a la finalidad y uso de la informacidn, 1aPMEL, 1. P. tie-
ne prohibido transmitir informacién econémico-financiera producida

16 Decreto-Lei n® 47/2019, p.RI Série, 72 (19- 04-08)1948-1950. Articulo 4
del Decreto Ley n° 47/2019 de 11 de abril: “Artigo 4.°Procedimento:1 - A prestagio
de informagio econémica e financeira no 4mbito do MAP é efetuada pelo 1APMEL, 1. P.,
através da elaboracio de uma andlise quantitativa e tendencial, com recurso ao cdlculo
de sete indicadores econémico-financeiros com base na informagio da 1gs referente a
cada empresa, complementada com uma apreciagio qualitativa da situagio financeira
¢ econémica da empresa, decorrente de algoritmo operacionalizado pelo 1aPMEL, 1. P.,
que posiciona os indicadores econdmico-financeiros de cada empresa no contexto de
empresas do mesmo setor com dimensio semelhante, nos termos do protocolo a ce-
lebrar ao abrigo do n.° 1 do artigo 6.° 2 - A andlise quantitativa e tendencial tem por
base indicadores produzidos pelo Banco de Portugal, com recurso aos dados estatisti-
cos das empresas da Central de Balangos do Banco de Portugal, os quais tém por base,
designadamente, a 1Es, sendo objeto de controlo de qualidade através da comparacio
com outras fontes de informagao disponiveis, como seja a Central de Responsabili-
dades de Crédito (crc), com vista A disponibilizacio dos referidos indicadores pelo
Banco de Portugal ao 1APMEL, 1. P., para os efeitos do previsto no presente decreto-lei.
3 - Os indicadores que o Banco de Portugal disponibiliza 1aAPMEL, 1. P., nos termos do
namero anterior ndo podem reproduzir a informagao de base subjacente aos mesmos
que tenha cardter reservado. 4 - Até ao dia 31 de dezembro de cada ano, ¢ enviada pela
AT uma mensagem de correio eletrénico aos membros dos 6rgaos de administragao
das empresas, cujo contetido ¢ definido nos termos do protocolo a celebrar ao abrigo
do n.° 2 do artigo 6.° 5 - Até 3 mesma data, a AT inclui um alerta, cujo contetido é
definido nos termos do protocolo a celebrar ao abrigo do n.° 2 do artigo 6.°, na drea
das empresas no Portal das Financas, de onde consta uma hiperligagio para a infor-
magcio disponibilizada no sitio da Internet do 1apPMEL 1. P. 6 - Caso se verifique um
adiamento dos prazos legais para submissdo da IEs, os prazos referidos nos numeros
anteriores sao adiados na mesma medida.”
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en el 4mbito del mar, salvo en los casos expresamente previstos en
el decreto-ley, y que cualquier entidad publica o privada o particular
solicite la informacién o resultados producidos, para cualquier fin o
efecto!”’.

Ademds, 1APMEL, 1. P., en la medida en que recibe informacién del
Banco de Portugal en los términos previstos en el real decreto ley, estd
sujeta a un deber de secreto, en los términos y consecuencias previstos
en la ley, y s6lo podrin transmitir la informacién que reciban de las
empresas a las que se refieran!®.

Con la Ley 9/2022 de 11 de enero de 202219, se modificé el apar-
tado primero del articulo 2 Decreto-Lei n.© 47/2019, fija que los desti-
natarios de la informacién econémica y financiera generada por el map
son los miembros de los érganos de administracién de las sociedades
no financieras con sede en Portugal, sujeto a la presentacién del Anexo
A en el dmbito de la informacién empresarial simplificada (1Es), se
elimina la mencién expresa a las micro, pequefas y medianas empresas

17" Decreto-Lei n° 47/2019, p.R.1 Série, 72 (19- 04-08)1948-1950. Articulo 5
del Decreto Ley n° 47/2019 de 11 de abril: “Artigo 5. © Finalidade e uso da in-
formacio: 1 - E vedada ao 1aPMEL, I. P., 2 transmissio de informacio econémica e
financeira produzida no 4mbito do map, salvo nos casos expressamente previstos no
presente decreto-lei. 2 - E ainda vedada a possibilidade de qualquer entidade publica
ou privada ou pessoa singular requerer a disponibilizacdo pelas empresas, ainda que
voluntéria, da informacio ou resultados produzidos ou conhecidos no ambito do
presente decreto-lei, para qualquer fim ou efeito. 3 - A informagéo prestada no 4mbito
do MAP nio responsabiliza as entidades intervenientes”.

18 Decreto-Lei n° 47/2019, p.r.1 Série, 72 (19- 04-08)1948-1950. Articulo 7
del Decreto Ley n° 47/2019 de 11 de abril: “Artigo 7. © Dever de segredo: 1 - O Ban-
co de Portugal transmite informagio ao 1APMEL, 1. P., nos termos do presente decreto-
-lei, e, na estrita medida do necessdrio, em derrogacao do dever legal de segredo,
sem prejuizo do disposto quanto a libertagio de dados sujeitos ao segredo estatistico
previsto na legislagdo aplicdvel. 2 - O 1aPMEL 1. P., na medida em que receba infor-
magoes do Banco de Portugal nos termos previstos na parte final do niimero anterior,
fica sujeito a dever de segredo, nos termos e com as consequéncias previstas na lei,
e apenas pode transmitir as informacoes recebidas as empresas as quais respeitem. 3
- O referido dever de segredo ¢é aplicdvel as pessoas que exercam ou tenham exercido
fungdes no 1APMEL, 1. P., bem como as que lhe prestem ou tenham prestado servigos a
titulo permanente ou ocasional”.

19 Ley 9/2022 de 11 de enero de 2022 que establece medidas de apoyo y agili-
zacién de los procesos de reestructuracion empresarial y acuerdos de pago, que trans-
pone la Directiva (Ue) 2019/1023, por la que se modifica el Cédigo Concursal y
de Recuperaciéon de Empresas, el Cédigo de Sociedades Comerciales, el Codigo del
Registro Mercantil y legislacién conexa.
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o pequefas y medianas empresas, y se derogaron las letras @) y ¢) del
apartado 2 en los que se hacia referencia a las “sociedades abertas” y
“empresas que nao evidenciem sinais de atividade relevante no periodo
em andlise”.

III. UnaPropuesta Integrada de Regulacién de las Herramien-
tas de Alerta Temprana

Como se ha expuesto, Portugal ya ha transpuesto la Directiva
2019/1023, y Espana lo ha hecho recientemente. Si bien es cierto que
en el Proyecto de Ley de Reforma del Texto Refundido de la Ley Con-
cursal (PLRTRLC)?? se introdujo que fuesen las Administraciones Pabli-
cas quienes se encargasen del desarrollo de un sistema de Alerta Tem-
prana?! para que aquellas empresas que, de acuerdo con determinados
indicadores se encontrasen en una situacién de probabilidad de in-
solvencia, pudieran tomar las medidas adecuadas y evitar una efectiva
situacién de insolvencia. Sin embargo, finalmente en el texto defini-
tivo por el que se transpone la Directiva se regula nada al respecto,

20 Proyecto de Ley de reforma del texto refundido de la Ley Concursal, apro-
bado por el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, para la transposicién de
la Directiva (Ug) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio
de 2019, sobre marcos de reestructuraciéon preventiva, exoneracion de deudas e inha-
bilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los procedimientos de
reestructuracion, insolvencia y exoneracion de deudas, y por la que se modifica la Di-
rectiva (UE) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre determinados
aspectos del Derecho de sociedades (Directiva sobre reestructuracion e insolvencia),
de fecha 14 de enero de 2022.

21 En la Disposicién final décima del Proyecto de Ley de reforma del Texto
Refundido de la Ley Concursal se dispone lo siguiente: “Sistema de alerta temprana
con la informacién de la Agencia estatal de Administracion Tributaria y de la Tesore-
rfa General de la Seguridad Social. 1. Se habilita a los titulares de los ministerios de
Hacienda y Funcién Puablica y de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones a desar-
rollar, en el plazo de un afio desde la entrada en vigor de esta ley, un sistema de alerta
temprana de deteccién de probabilidad de insolvencia a empresas. 2. La informacién
resultante del sistema de alerta temprana de probabilidad de insolvencia previsto en
el apartado anterior solo se facilitard al propio contribuyente, sin que en ningtin caso
pueda facilitarse a terceros. 3. Mediante acuerdo con las Haciendas Forales y la Co-
munidad Auténoma de Canarias se habilitard a la Agencia Estatal de Administracién
Tributaria el acceso a la informacién necesaria de que dispongan dichas Administra-
ciones a los exclusivos efectos previstos y con los limites establecidos en la presente
disposicién”.
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simplemente se menciona de manera sucinta en el preimbulo los
mecanismos de herramientas de Alerta Temprana, mencionados en
el primer apartado, y en las Disposiciones se estipula la “web para el
autodiagnoéstico de salud empresarial” de la que inicamente dice que
se mantendrd la direccién electrénica que se determine y en otra el
“asesoramiento a empresas en dificultades” estableciendo que el Go-
bierno promoveri el asesoramiento a pequenas y medianas empresas
en dificultades en un estadio temprano con el propésito de evitar su
insolvencia.

De un primer andlisis, parece evidente que el legislador espafol ha
dejado pasar la oportunidad de introducir un efectivo sistema de Alerta
Temprana con el que prevenir la insolvencia. Si bien es cierto, que en
el planteamiento propuesto en el Anteproyecto de reforma también
existian aspectos mejorables, en concreto, respecto al mecanismo que
debia ser habilitado por las Administraciones Publicas. Sin embargo,
en el texto recientemente aprobado y publicado ni siquiera se tiene en
consideracién ni siquiera a las Administraciones Pablicas para el desar-
rollo de estas herramientas, y simplemente, se remite al mecanismo del
autodiagnéstico del que ya se disponia, sin completar esta herramienta,
dar otras opciones o simplemente mejorarlo, dado que no parece que el
resultado del mismo sea el esperado, pues nuestro sistema concursal se
ha caracterizado siempre por su tinte liquidativo, siendo muy pocas las
empresas que consiguen reestructurarse o anticiparse a sus dificultades.

Si se producen impagos por parte del deudor y son las Administra-
ciones Puablicas quienes deben informar sobre las medidas a adoptar, es
cierto que dicha alerta no vaya a ser temprana por los tiempos de la Ad-
ministracién en Espafia. Pero dado que la legislacién espafola ya prevé
un deber de comunicacién tanto para las entidades de crédito, como
por las administraciones tributarias del impago de las obligaciones se
podria haber aprovechado esta nueva ley para disefiar una herramienta
de Alerta Temprana. Por ejemplo, que, a través de su portal electréni-
co, con un aviso y de forma inmediata y simultanea diese cuenta tanto
al deudor como a posibles acreedores (de los que se conozca la relacién)
de la situacién de impago, de manera que se pudiese alegar o rendir
cuentas de cudl ha sido el motivo o alertar a un servicio de asesorfa
creado para tal fin, con el objetivo de analizar el contexto econémico
financiero, y determinar si es un hecho eventual o realmente se trata
de un indicio de una probabilidad de insolvencia, teniendo en cuenta
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que, respecto a los servicios de asesoramiento, el deudor de forma vo-
luntaria, suele buscarlo una vez es demasiado tarde??.

Tal y como se ha dicho en Espana ya contdbamos con el cuestio-
nario evaluativo de «Salud Empresarial» del seGIpYME, que permite al
deudor auto diagnosticarse y que es el que se mantiene como mecanis-
mo de Alerta Temprana pero deberfa haberse regulado de manera mas
detallada y que se pudiera acceder también a través del portal electré-
nico de las administraciones o incluso del Registro Pablico Concursal,
y que de forma sencilla y automdtica, las empresas sean conocedoras
de su situacién econdémica y financiera, siguiendo el modelo portugués
del map.

En este sentido, en Espana se podrian encargar de la confeccién de
este cuestionario el Banco de Espana y al Instituto Nacional de Esta-
distica, de forma que establecieran unos pardmetros que sirviese para
realizar un andlisis cuantitativo y de tendencia de los datos estadisticos
proporcionados por el Banco de Espafa, y una evaluacién cualitativa
de la situacién financiera de cada empresa que se pusiese a disposicién
de estas, junto con una breve mencién de los posibles mecanismos de
apoyo existentes y la disponibilidad, en caso, de necesitar apoyo espe-
cializado.

Esto nos lleva a un escenario en el que para la futura aplicacién
de las herramientas de Alerta Temprana existieran dos tipos de herra-
mientas de Alerta Temprana: uno de cardcter voluntario, en el que es
la propia empresa quien decide conocer cudl es su situacién a través del
cuestionario autodiagndstico; y otro de oficio, mediante los deberes
de comunicacién de administraciones publicas y entidades de crédito.

Asi lo hace Francia, que actta desde dos dmbitos: uno interno de
control o supervisién y otro externo, dependiendo de quién active la
alarma. También las Instituciones publicas impulsan otras herramien-
tas, como la calificacién del Banco de Francia, mejorando la precisién
de su valoracién sobre la capacidad de una empresa para hacer frente
a sus compromisos financieros, o la iniciativa de los establecimien-
tos bancarios en la Alerta Temprana de la crisis. Esta calificacién es
una evaluacién para la propia empresa, pero también acceden a ella

22 Cayetana Lapo Castro-RiAL, «Alertas Tempranas y Administraciones Pd-
blicas en la Directiva 2019/1023 de reestructuracién», Revista de Derecho Concursal y
Paraconcursal 33 (2020) 235-248.
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las administraciones publicas, instituciones de crédito y financieras,
compafifas de seguros, etc. Supone una herramienta de evaluacién del
riesgo crediticio y, a su vez, un andlisis externo sobre la situacién eco-
némica y financiera de la empresa.

Por otro lado, estd el modelo Signaux Faibles??, con el que las ad-
ministraciones publicas disponen de una herramienta para detectar
senales de debilidad econémica, basado en un algoritmo de autoapren-
dizaje que proporciona prondsticos sobre la probabilidad de fracaso
empresarial (empresas con mds de diez trabajadores y con un plazo de
anticipacién de 18 meses).

Los resultados de la herramienta se comparten con diversos or-
ganismos y la propia empresa con el objetivo de detectar la eventual
fragilidad de la empresa y proponer soluciones. Junto a este modelo
destaca otro modelo de prediccién en base a datos ofrecidos por la
Direccién General de Finanzas Puablicas. El andlisis alcanza a todas las
empresas con independencia del volumen que represente su cifra de
negocios y el nimero de trabajadores. Cuando se detecta una empresa
que evidencia signos de debilidad econdmica, se envia una carta para
concienciarla de su situacién econémica e informarla de las ayudas de
las que se puede beneficiar?4.

Como conclusién, partiendo de las herramientas de Alerta Tem-
prana de las que dispone Espana actualmente, parece que se podria
haber mejorado simplemente siguiendo los modelos de nuestros veci-
nos europeos, por ejemplo encargando que sean las Administraciones
Publicas quienes desarrollen un MaP como el instaurado por Portugal,

23 Es un proyecto digital publico interministerial destinado a apoyar a las empre-
sas en dificultades. El proyecto se basa en un algoritmo que apunta a las debilidades de
las empresas para establecer acciones de apoyo lo mds répido posible. Experimentado
desde 2017 en Bourgogne-Franche-Comté, por iniciativa de DREETS, Signals Weaks
pone la inteligencia artificial al servicio de las empresas frigiles al permitir detectar el
riesgo de quiebra de una empresa de mds de 10 personas a los 18 meses. La puesta en
comun de datos de varias fuentes (financieras, laborales, cotizaciones sociales) permite
que el algoritmo dibuje el perfil estadistico de las empresas frégiles. Los resultados
se comparten, en la mds estricta confidencialidad, dentro de una plataforma digital
colaborativa abierta solo a los distintos socios y ciertos organismos. Disponible en
<https://www.entreprises.gouv.fr/fr/industrie/ politique-industrielle/signaux-faibles>
(Gltima visita 29 de abril de 2022).

24 Margarita VINUELAS SaNz, «Los sistemas europeos consolidados de alerta
tempranay, Anuario de Derecho Concursal 56 (2022) 149-202.
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basado en un cuestionario que sirva de autodiagnéstico desarrollando
el establecido por el SEGIPYME, pues se ha mantenido tal y como esta-
ba. Pese a que tendria sentido que estos mecanismos fuesen activados
tanto de forma interna como externa, a con el fin de alertar sobre una
situacién de vulnerabilidad econémico-financiera, para tomar las me-
didas oportunas utilizando la informacién de los distintos organismos
publicos (Banco de Espana, registros puablicos, administraciones pu-
blicas), sigue recayendo en el deudor el peso de ser quien busque estos
mecanismos de prevencién.
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Abstract: Company directors must assume responsibility for the
performance of their duties within a company which, on occasions,
may find itself in situations of likelihood of insolvency. In this sense,
Spanish and Portuguese insolvency legislation maintains this area of
responsibility in the sphere of company law, since the aim is to ensu-
re that the company can continue to operate thanks to the measures
adopted to avoid insolvency. However, if insolvency proceedings were
to be opened, directors could assume insolvency liability for generating
or aggravating the company’s insolvency situation.

Keywords: Company directors, duty of diligence, likelihood of in-

solvency, director’s liability.

Sumario: 1. La concrecién legal de la insolvencia inminente en el
Derecho de la insolvencia espafiol y portugués. II. El deber de diligen-
cia de los administradores sociales en las situaciones de insolvencia in-
minente. III. La responsabilidad de los administradores en situaciones
de insolvencia inminente. IV. Conclusiones. V. Bibliografia.

I. La Concrecién Legal de la Insolvencia Inminente en el
Derecho de la Insolvencia Espaiiol y Portugués

En derecho espafiol, la insolvencia inminente es aquella en la que
el deudor debe prever que dentro de los tres meses siguientes no podra
cumplir sus obligaciones regular y puntualmente, tal y como se esta-
blece en el articulo 2.3 del Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de
mayo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley Concursal'.
En el Derecho portugués, la insolvencia actual se produce cuando el

! Esta es la previsién legal espafiola en vigor desde el 26 de septiembre de 2022,
como consecuencia de la publicacion en el Boletin Oficial del Estado el 6 de septiem-
bre del mismo ano de la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refun-
dido de la Ley Concursal, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de
mayo, para la transposicién de la Directiva (Ue) 2019/1023 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 20 de junio de 2019, sobre marcos de reestructuracion preventiva,
exoneracién de deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia
de los procedimientos de reestructuracién, insolvencia y exoneraciéon de deudas, y
por la que se modifica la Directiva (Ug) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del
Consejo, sobre determinados aspectos del Derecho de sociedades (Directiva sobre
reestructuracion e insolvencia).
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deudor no puede cumplir con sus obligaciones vencidas®. Sin embar-
go, no se encuentra en el ordenamiento portugués la categorizacién de
la insolvencia inminente, sino que se concibe como la probabilidad de
encontrarse en una situaciéon de insolvencia actual?.

La insolvencia inminente no es lo mismo que probabilidad de in-
solvencia. La insolvencia estd mds cercana cuando la sociedad se en-
cuentra en situacion de insolvencia inminente que cuando la insolven-
cia es s6lo probable?. De esta manera, siguiendo nuestro Derecho
concursal, cuando el deudor se encuentre en una situacién de insol-
vencia probable, deberd acudir a un novedoso plan de reestructura-
cién, en sustitucién de los anteriores acuerdos extrajudiciales de pago
y acuerdos de refinanciacién, mientras que, si se halla en una situacién
de insolvencia inminente, el deudor deberd proceder a la declaracién
del concurso.

De forma similar, aunque no con la transcendencia de nuestro
concepto de probabilidad de insolvencia, en relacién a los planes de
reestructuracion, se prevé la consideracién de una situacién econé-
mica dificil en el Derecho portugués. En este contexto, el articulo
17-B del Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagao de Empresas con-
templa que esta situacién se producird cuando una empresa no pueda
cumplir con sus obligaciones a tiempo, ya sea por falta de liquidez o
por falta de obtencién de crédito, a fin de poder acceder al llamado
processo especial de revitalizagdo. Por ello, la probabilidad de insol-
vencia, del Derecho espafiol, es un concepto en el dmbito concursal,
mientras que la situacién econémica dificil, del Derecho portugués,
no ha de suponer, expresamente, una situacién de insolvencia pro-

bable>.

2 Asimismo, el articulo 3.2 del Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagio de
Empresas sefiala, en supuestos de insolvencia actual, aquellas situaciones en las que
el pasivo sea manifiestamente superior al activo, respecto de determinadas entida-
des.

3 Jorge Manuel Coutinho de ABreu, Curso de direito comercial, 1, 12.2 ed.,
Coimbra: Almedina, 2019, 135; Alexandre de Soveral MaRTINS, Um curso de direito
da insolvéncia, 1, 4.2 ed., Coimbra: Almedina, 2022, 81.

4 Andrés GurrErrez Girsanz, «La buena conducta de los administradores so-
ciales en la preinsolvencia», Diario La Ley (2021) 2.

5 Alexandre de Soveral MARTINS, Um curso de direito da insolvéncia, 1, 81.
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II. El Deber de Diligencia de los Administradores Sociales en

las Situaciones de Insolvencia Inminente

El deber de diligencia en el Derecho espafiol queda consagrado
en la actualidad en el articulo 225 1sc, en atencién a los siguientes
términos: los administradores deberdn desempenar el cargo y cumplir los
deberes impuestos por las leyes y los estatutos con la diligencia de un orde-
nado empresario, teniendo en cuenta la naturaleza del cargo y las funcio-
nes atribuidas a cada uno de ellos; y subordinar, en todo caso, su interés
particular al interés de la empresa®. Por otro lado, el deber de diligencia
en el Derecho portugués se recoge en el articulo 64 del Cédigo das So-
ciedades Comerciais, y que enfatiza en que el administrador societario
deberd reunir la disponibilidad, competencia técnica y conocimiento
de la empresa.

En ambas normativas, se exige o se espera de ellos una actuacién
responsable, mds alld de la de un buen padre de familia, quien se preo-
cupa fundamentalmente por la conservacién de un patrimonio, en la
que fundamentalmente ha de buscar el interés social. Esta subordina-
cién del interés particular’, en relacién al interés de la empresa, se ha
recogido especificamente en la Lsc a raiz de la Ley 5/2021, de 12 de
abril, por la que se modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, y otras normas financieras, en lo que respecta al fomento de la
implicacion a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas.

Conscientes de las multiples criticas que ha recibido este precep-
to8, por considerarlo reiterativo al hilo del deber de lealtad, realizamos

¢ Véase Garcia MaNDALONIZ, Marta, «Inconcrecién del deber de diligente ad-
ministracion, disposicién del régimen de responsabilidad e inclusién de la regla de la
discrecionalidad empresarial (articulos 225 y 226 de la ley de sociedades de capital»,
en MARTINEZ-ECHEVARRIA Y GARcia DE DuUERas, Alfonso. (dir.), Gobierno Corpora-
tivo: la Estructura del Organo de Gobierno y la Responsabilidad de los Administradores,
Thomson Reuters-Aranzadi, Pamplona, 2015, ISBN: 978-84-9059-792-7, 368-369,
donde la autora sefiala que tras una primera version de la Ley de sociedades de capital,
desaparecié la expresion de representante leal por la de ordenado empresario y, a su
parecer, podrian haberse empleado otros términos, tales como gestor o administrador,
que denotarfan la cualificacién necesaria para el desarrollo de sus funciones.

7 El interés de la sociedad, en el cumplimiento del deber de diligencia por parte
de un administrador social en Portugal, siempre ha sido el eje central del referido deber.

8 Véase, entre otros, Luis Cazorra, «La reforma de la Lsc por la Ley 5/2021:
sinterés de la empresa?», 14 de abril de 2021, disponible en <http://luiscazorla.
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una reflexién de la oportuna incorporacién que, sobre este precepto, se
ha realizado y, a nuestro parecer, en conexién con la responsabilidad de
los administradores en situaciones de insolvencia inminente, en con-
sonancia con la Directiva (Ue) 2019/1023 del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 20 de junio de 2019, sobre marcos de reestructuracién
preventiva, exoneracién de deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas
para aumentar la eficiencia de los procedimientos de reestructuracién,
insolvencia y exoneracién de deudas, y por la que se modifica la Directi-
va (Ug) 2017/1132 (Directiva sobre reestructuracién e insolvencia)?.
Asimismo, las obligaciones contenidas en el deber de diligencia, en el
marco de la preinsolvencia, se concretan en las recomendaciones 255 y
256 de la Guia Legislativa UNCITRAL sobre el régimen de la insolvencia,
y que senala lo siguiente: Los administradores sociales, entre otros, queda-
rdn obligadas a tener debidamente en cuenta los intereses de los acreedores
y demds interesados y a adoptar medidas razonables para: a) evitar la
insolvencia; y b) cuando la insolvencia sea inevitable, reducir al minimo
su alcance. A partir de ahi, en la recomendacién 256, se recogen una
serie de funciones, en el cumplimiento del deber de diligencia por par-
te de los administradores sociales, en el contexto de la preinsolvencia,
que se asemejan a las sefaladas en la Directiva y que, como estamos
teniendo oportunidad de reflejar, ya estdn contempladas en nuestro
ordenamiento juridico.

com/2021/04/la-reforma-de-la-Isc-por-la-ley-52021-interes-de-la-empresa/>, tltima
consulta, 5 de mayo de 2022, donde el autor tacha la reforma de ocurrencia.

9 Véase Considerando 71, donde se establece: En caso de que el deudor esté proxi-
mo a la insolvencia, es importante también proteger los intereses legitimos de los acreedores
Jrente a las decisiones de los gestores que podrian tener un impacto sobre la constitucion
de la masa del deudor, en particular cuando tales decisiones podrian tener el efecto de
disminuir el valor del patrimonio disponible para los esfuerzos de reestructuracion o para
su distribucion a los acreedores. Por lo tanto, es necesario garantizar que en tales casos los
administradores sociales eviten toda actuacion dolosa o gravemente negligente que resulte
en beneficio propio en perjuicio de los interesados, y eviten aceptar transacciones a pérdida
o0 tomando medidas conducentes a favorecer injustamente a uno o mds interesados. Los
Estados miembros deben poder aplicar las disposiciones correspondientes de la presente
Directiva garantizando que las autoridades judiciales o administrativas, al evaluar si
debe considerarse a un administrador social responsable de incumplimientos del deber de
diligencia, tengan en cuenta las normas en materia de obligaciones de los administradores
sociales establecidas en la presente Directiva.
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III. La Responsabilidad de los Administradores en Situaciones
de Insolvencia Inminente

El anilisis de la responsabilidad de los administradores en situa-
ciones de insolvencia inminente debe partir de la previsién que, al res-
pecto, se hace en el articulo 19 de la Directiva () 2019/1023 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio de 2019, sobre
marcos de reestructuracién preventiva, exoneracién de deudas e inha-
bilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los proce-
dimientos de reestructuracién, insolvencia y exoneracién de deudas, y
por la que se modifica la Directiva (ug) 2017/1132 (Directiva sobre
reestructuracién e insolvencia). En este sentido, en las situaciones de
insolvencia inminente, en su consideracién dentro de nuestra norma-
tiva concursal, los administradores sociales deben tomar debidamente
en cuenta, como minimo, lo siguiente: a) los intereses de los acreedo-
res, tenedores de participaciones y otros interesados; b) la necesidad
de tomar medidas para evitar la insolvencia, y ¢) la necesidad de evitar
una conducta dolosa o gravemente negligente que ponga en peligro la
viabilidad de la empresa.

En los dos ordenamientos concursales, a la hora de abordar la res-
ponsabilidad de los administradores, s6lo contamos con la responsa-
bilidad de estos representantes tras la finalizacién del concurso, esto
es, la responsabilidad concursal o condena a la cobertura del déficit
concursal derivada de la calificacién culpable del concurso. Para ello,
partimos de la determinacién normativa del concurso culpable, a tenor
del articulo 442 del Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley Concursal, en virtud
del cual e/ concurso se calificard como culpable cuando en la generacion
0 agravacion del estado de insolvencia hubiera mediado dolo o culpa gra-
ve del deudor o, si los tuviere, de sus representantes legales y, en caso de
persona juridica, de sus administradores o liquidadores, de derecho o de
hecho, directores generales, y de quienes, dentro de los dos anos anteriores
a la fecha de declaracion del concurso, hubieren tenido cualquiera de estas

condiciones'©.

19 En los mismos términos, se entiende en el Derecho portugués, en el articulo
186 del Cédigo da Insolvéncia e da Recuperacio de Empresas, la calificacién culpable
del concurso, en relacién a los administradores, de hecho o de derecho, sin hacer
mencién, como sucede en el Derecho espafiol, de otras figuras andlogas.
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En este sentido, el concurso de acreedores, junto a las funciones
solutoria y conservativa, cumple, también, una funcién represora o
sancionadora del deudor concursado o de los administradores del con-
cursado persona juridica cuya conducta, positiva o negativa, hubiese
generado o agravado el estado de insolvencia ocasionando asi un per-
juicio a los acreedores!!.

En definitiva, y tras un intenso debate doctrinal y jurisprudencial,
del que no es posible tratar en este momento, la naturaleza de la res-

12 . l .
, mientras que la sancion

ponsabilidad concursal es indemnizatoria
deriva de la inhabilitacién de las personas naturales afectadas por la ca-
lificacion para administrar los bienes ajenos durante un periodo de dos
a quince anos, asi como para representar a cualquier persona durante el
mismo periodo'3, tal y como se establece en el articulo 455.2.2° del
Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueba
el texto refundido de la Ley Concursal'4.

Por esta razén, y una vez que el ordenamiento espanol ya ha proce-
dido a la transposicién de la referida Directiva, nos encontramos con
el encaje de la responsabilidad de los administradores en situaciones de

insolvencia inminente en el marco de nuestro Derecho de sociedades.

11 Apa Belén Camruzano, «Sobre el tratamiento del crédito de condena a la
cobertura del déficit concursal en el concurso de acreedores de las personas insolventes
condenadas», Anuario de Derecho Concursal 51 (2020) 481-516.

12 Alberto ALonso UReBa, «Articulo 172 bis. Responsabilidad concursal», en
Juana PuLcar EzQUERRA, dir., Comentarios a la legislacion concursal, Wolters Kluwer,
Madrid, 2016, 1837-1868; Juana PuLGAR EzQUERRA, «El deber y la responsabilidad
de los administradores de sociedades de capital por la solicitud del concurso de acree-
dores», en Miguel Bajo FERNANDEZ, dir., Gobierno corporativo y derecho penal: Mesas
Redondas, Derecho y Economia, Madrid: Editorial Universitaria Ramén Areces, 2008,
117-119.

Contra Emilio BELTRAN, «En torno a la “naturaleza” de la responsabilidad con-
cursal: (comentario de la sentencia de la Seccién 282 de la Audiencia Provincial de
Madrid de 5 de febrero de 2008)», Anuario de Derecho Concursal 14 (2008) 329-371.

Hay que tener presente que el cambio de criterio, en cuanto a la naturaleza san-
cionadora o indemnizatoria de la responsabilidad concursal deviene de la reforma de
la ley concursal del afio 2014.

13 En el caso del Derecho portugués, el plazo de sancién sélo alcanza de dos a
diez afios, tal y como se establece en el articulo 189 del Cédigo da Insolvéncia e da
Recuperagao de Empresas.

14 Tnmaculada GonzALEz CaBRERa, «Deber de lealtad y responsabilidad con-
cursal del administrador persona juridica. Reflexiones a la luz de la sts de 20 de
diciembre de 2017», Revista de Derecho de Sociedades 52 (2018) 14.
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En lo concerniente a la responsabilidad solidaria de los administrado-
res por concurrir causa legal de disolucién, derivada del articulo 367
LSCI§, nos centramos en la causa de disolucién por pérdidas que de-
jen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del
capital social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida
suficiente, y siempre que no sea procedente solicitar la declaracién de
concurso, prevista en el articulo 363.1.¢) Lsc. En el contexto que nos
ocupa, la Sentencia del Tribunal Supremo 915/2019, de la Sala de lo
Contencioso Administrativo, de 26 de junio, resuelve un recurso de
casacién presentado por la Tesoreria General de la Seguridad Social,
con el objetivo de determinar si para acordar la derivacién de respon-
sabilidad solidaria del administrador de una sociedad de capital, resulta
necesario no sélo constatar una situacién féctica que habla a favor de
la insolvencia de la sociedad y verificar que dicho administrador no ha
cumplido los deberes legales a que se refiere el articulo 367.1 de la Ley
de Sociedades de Capital, sino también y, ademds, justificar la efectiva
existencia de una causa legal de disolucién de la sociedad. La Sen-
tencia, al tenor del precepto, extrae dos valiosisimas conclusiones: En
primer lugar, ninguna mencién se hace a la situacién de insolvencia,
sino a las causas de disolucién de las sociedades de capital. Para ello,
hay que enlazar nuestro derecho de sociedades con el derecho de la in-
solvencia; en este sentido, el articulo 2.3 del Texto Refundido de la Ley
Concursal distingue entre la insolvencia actual o inminente y, a partir
de ahi, el deudor, en su deber de declarar el concurso, debera hacerlo
en el plazo de dos meses desde que conoce la situacién de insolvencia.

15 En conexién con la nueva consideracién de la insolvencia inminente y el de-
ber de convocatoria de la junta por parte de los administradores ante la concurrencia
de una causa legal de disolucién, también se ha procedido al cambio de la responsabi-
lidad de los administradores en este sentido. Por ello, el nuevo texto de la Lsc plantea
en el articulo 367.3 lo siguiente:

No obstante el previo acaecimiento de causa legal o estatutaria de disolucién, los
administradores de la sociedad no serdn responsables de las deudas posteriores al acae-
cimiento de la causa de disolucién o, en caso de nombramiento en esa junta o después
de ella, de las obligaciones sociales posteriores a la aceptacion del nombramiento, si
en el plazo de dos meses a contar desde el acaecimiento de la causa de disolucién o
de la acepracién el nombramiento, hubieran comunicado al juzgado la existencia de
negociaciones con los acreedores para alcanzar un plan de reestructuracién o hubieran
solicitado la declaracién de concurso de la sociedad. Si el plan de reestructuracién no
se alcanzase, el plazo de los dos meses se reanudard desde que la comunicacién del
inicio de negociaciones deje de producir efectos.
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Ademds, en segundo lugar, la otra conclusién a la que se llega es que
debe precisarse también si la situacién de pérdidas es o no insolvencia,
es decir, si la situacién de insolvencia permite integrar esas pérdidas
y, por tanto, afirmar la concurrencia de la causa de disolucién. A este
respecto, comparte el criterio expresado por la Sala Primera del Tribu-
nal Supremo en su sentencia de 15 de octubre de 2013: E/ estado de
insolvencia no constituye, por si, una causa legal que haga surgir el deber
de los administradores de promover la disolucion de la sociedad. No cabe
confundir (...) entre estado de insolvencia y la situacion de pérdidas que
reducen el patrimonio neto de la sociedad por debajo de la mitad del capi-
tal social, que (...) si constituye causa de disolucion. Aunque es frecuente
que ambas situaciones se solapen, puede ocurrir que exista causa de disolu-
cion por pérdidas patrimoniales que reduzcan el patrimonio de la sociedad
a menos de la mitad del capital social, y no por ello la sociedad esté incursa
en causa de concurso. En estos supuestos opera con normalidad el deber de
promover la disolucion conforme a lo prescrito (...) en el articulo 365 de
la Ley de Sociedades de Capital. Y a la inversa, es posible que el estado de
insolvencia acaezca sin que exista causa legal de disolucion, lo que impone
la obligacion de instar el concurso, cuya apertura no supone por si sola la
disolucidn de la sociedad, sin perjuicio de que pueda ser declarada durante
su tramitacion por la junta de socios y siempre por efecto legal derivado de
la apertura de la fase de liquidacién (art. 145.3 1c).

Serd, por tanto, cuando concurra la causa legal de disolucién, haya
o no insolvencia, y un incumplimiento de los deberes legales de los ad-
ministradores ante esta causa, cuando se pueda exigir responsabilidad
a los representantes sociales. En este sentido, no hay que olvidar que
la responsabilidad del administrador surge respecto de las obligaciones
sociales surgidas con posterioridad al acaecimiento de la causa legal
de disolucién. Todo ello en cuanto a la eterna duda si las obligaciones
sociales posteriores a la causa de disolucidn se refieren al nacimiento o
a su devengo!®.

16 Guillermo ALcover Garau, «El concepto jurisprudencial de las obligaciones
sociales posteriores al acaecimiento de la causa legal de disolucion de las que son res-
ponsables solidarios los administradores de las sociedades de capital ex articulo 367
de la Ley de Sociedades de Capital. Comentario critico a las sentencias del Tribunal
Supremo 225/2019, de 10 de abril, y 420/2019, de 15 de julio», Revista de Derecho de
Sociedades (2020) 13, donde se analizan estas dos importantes sentencias en funcién
de la responsabilidad solidaria de los administradores sociales a tenor de contratos
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Por tanto, todo administrador, para evitar estas situaciones que
pueden suponer el incumplimiento de las obligaciones bdsicas del de-
ber de diligencia, deberian contar con la aprobacién de la junta general
para la realizacién de cualquier operacién que incrementara el pasivo
de la empresa y ante la existencia de dudas razonables sobre la viabili-
dad de la empresa, no deberian esperar para presentar el preconcurso o
el concurso de acreedores sino que lo presenten inmediatamente con la
finalidad de abrir negociaciones y ver si es posible alcanzar un conve-
nio, salvando asi la actividad de la empresa sin riesgo alguno de incurrir
en cualesquiera supuestos de responsabilidad.

Por otro lado, en el Derecho portugués, en el tratamiento de la
responsabilidad de los administradores sociales frente a los acreedo-
res, en este sentido, el articulo 78 del Cddigo das Sociedades Comerciais
prevé que los administradores, en un incumplimiento culposo de las
disposiciones legales o contractuales en la proteccién de los intereses
de los acreedores, no adopten las medidas necesarias para paliar que
los bienes sociales se tornen insuficientes para satisfacer los diferentes
créditos, supuesto exclusivo de la insolvencia actual. En el derecho por-
tugués, en la conexién del Derecho de sociedades con el Derecho de la
insolvencia, esta casuistica, esto es, la existencia de un pasivo superior
al activo es caracteristica tnica de la insolvencia actual, y no de la in-
solvencia inminente, de la probabilidad de insolvencia o de la situacién
econdmica dificil.

Entendemos, por tanto, que, desde el prisma del Derecho de socie-
dades, se contempla la responsabilidad de los administradores en sede
concursal, y que, a partir de ahi, todo acreedor, sea 0 no en el seno de
un concurso de acreedores, podrd solicitar al administrador concur-
sal'’, legitimado en exclusiva para el ejercicio de la reclamacién de la
responsabilidad a los administradores, por no adoptar la diligencia de-
bida en su actuacién para garantizar la suficiencia patrimonial societa-
ria a fin de atender todos los créditos surgidos en interés de la empresa.

de tracto sucesivo y concurrencia de la causa legal de disolucién. Tal y como se ha
pronunciado nuestro Alto Tribunal, aunque el contrato se celebre con anterioridad a
la causa legal de disolucién, la obligacién de pago, estipulada en el propio contrato,
puede generar responsabilidad, tanto por el incumplimiento, asi como por los inte-
reses de demora.

17 Véase articulo 82.3.5) del Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagio de Em-
presas.
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IV. Conclusiones

Los administradores sociales deben buscar y velar, en todo mo-
mento, el mejor interés de la sociedad. Este es el paradigma claro que
se encuentra en el Derecho de sociedades espafiol y portugués en el
desarrollo actual del deber de diligencia de los administradores.

Ya sea en cuestiones de probabilidad de insolvencia o de insolven-
cia inminente, las decisiones de los administradores de la sociedad han
de conducir, necesariamente, a un respaldo de los intereses maltiples
de la sociedad, de los socios y de los acreedores, en aras de alcanzar la
viabilidad empresarial. En este contexto, primard en todo momento el
interés de la sociedad, toda vez que el deudor, bajo la representacién de
los administradores sociales, abordaran la situacion de la mejor manera
posible, en una diligencia hacia la sociedad.

Es aqui donde el 6rgano de administracién puede eludir responsa-
bilidad en el marco del derecho de sociedades, ya que, por el momen-
to, no se ha llegado a la declaracién del concurso, momento en el que
se encontraria en situacién de insolvencia inminente. Ser4, por tanto,
en este preciso momento en el que los administradores sociales, mds
alld del interés social o de la empresa, deberdn también hacer frente a
los intereses de los acreedores, paradigma de su nueva responsabilidad
en situaciones de insolvencia inminente.

El Derecho espanol y portugués, a la hora de analizar la respon-
sabilidad de los administradores, en la esfera societaria y concursal, se
decantan por mantener la responsabilidad en situaciones de insolven-
cia inminente en la esfera societaria. Si el 6rgano de administracién no
tomara las medidas suficientes, no sélo en defensa de los intereses de
la sociedad, sino también de los acreedores, podrd ser calificado como
culpable, a la finalizacién del concurso. Sin embargo, en todo momen-
to, se podrd observar si en la fase inicial de pérdidas o de dificultades
financieras, esto es, en una probable insolvencia que derive en una si-
tuacién de insolvencia, los administradores sociales se han preocupado
de adoptar cualesquiera medidas para evitar peores resultados para los
acreedores de la sociedad a la que representan.

Al hilo de esto, y en el dmbito de la moratoria concursal, nos en-
contramos con las actuaciones que tienen que estar adoptando los ad-
ministradores a fin de reducir e incluso eliminar su responsabilidad
como consecuencia de esta medida. Sin duda, y por desgracia como
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estd sucediendo, nos encontramos empresas zombies que no hacen nada
para evitar la insolvencia y, como consecuencia de ello, los adminis-
tradores sociales no buscan revitalizar la situacién econémica de la so-
ciedad a la que representan. Veremos, sin duda, en los préximos afos,
resoluciones jurisprudenciales dispares en este sentido.
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Resumo: A Diretiva (UE) 2019/1023 (a “Diretiva”) foi adotada pelo
Parlamento Europeu e pelo Conselho da Uniao Européia com o pro-
pésito de dispor sobre regimes de reestruturagio preventiva, o perdao
de dividas e as inibig6es, e sobre as medidas destinadas a aumentar a efi-
ciéncia dos processos relativos a reestruturagio, a insolvéncia e ao per-
dao de dividas. Essencialmente, a Diretiva teve o efeito de estabelecer
incentivos para que, em cenarios de crise econ6mica e/ou financeira, e
desde que se vislumbre haver perspectiva de restabelecimento da viabi-
lidade econémica, administradores de sociedades adotem preventiva-
mente esforcos de reestruturacio, de modo a evitar a sua insolvéncia.
A transposi¢io da Diretiva para o ordenamento juridico Portugués,
efetuada por meio da Lei n.© 09/2022, de 11 de janeiro, deu-se sem
que tenham sido feitas modificacdes significativas ao regramento até
entdo existente no regime de deveres e responsabilidade de administra-
dores. No presente trabalho, pretendemos fazer uma breve andlise dos
impactos da transposicio da Diretiva relativamente ao dever de apre-
senta¢ao de sociedades comerciais a insolvéncia em situagao econémi-
ca dificil ou de insolvéncia iminente, bem como apresentar algumas
consideragoes acerca da conduta a ser adotada por administradores no
contexto de crise. Apesar de j4 haver sido transposta, a Diretiva deve
permanecer a nortear a conduta de administradores de sociedades que
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se encontrem em dificuldades e, também, a interpretagio das normas
presentes no ordenamento juridico Portugués pelos Tribunais.

Palavras-chave: administragio de sociedades; deveres e responsabi-
lidade; insolvéncia; reestruturacao.

Abstract: Directive (Eu) 2019/1023 (the “Directive”) was adopted
by the European Parliament and the Council of the European Union
for the purpose of providing on preventive restructuring framewor-
ks, on discharge of debt and disqualifications, and on measures to
increase the efficiency of procedures concerning restructuring, in-
solvency and discharge of debt. Essentially, the Directive had the
effect of establishing incentives for directors/managers of companies
within scenarios of economic and/or financial crisis, and as long as
there is a prospect of recovering their economic viability, to adopt
restructuring efforts preventively in order to avoid insolvency. The
Directive was transposed into the Portuguese legal system upon the
enactment of Law no. 09/2022, of 11 January, which did not bring
significant amendments to rules on duties and liability of directors/
managers that were already in force and effect. We intent to carry out
an analysis of the impacts of the transposition of the Directive on
rules concerning the duty to file for a formal insolvency proceeding
when a company is undergoing economic distress or is approaching
the zone of insolvency. We also submit a few propositions on the
conduct to be followed by directors/managers in the context of crisis.
Even though the Directive has already been transposed, it shall re-
main guiding the conduct of directors/managers of companies facing
economic and/or financial difficulties and the interpretation, by the
Courts, of the relevant rules provided for under the Portuguese legal
system.

Keywords: company management; duties and liability; insolvency;
restructuring.
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sicao da Diretiva. 3. Contributos sobre a conduta de administradores
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Consideragdes iniciais

Em decorréncia da expansio do comércio internacional e da conti-
nua integragio dos mercados no panorama global, com o consequente
aprofundamento da interligacio e interdependéncia entre agentes eco-
nomicos localizados em jurisdigoes distintas, observou-se nos tltimos
anos um aumento na preocupagio quanto a conveniéncia de se buscar,
tanto quanto possivel, uma uniformizacio (ou harmonizagio), inclusi-
ve no 4mbito da Unido Européia (a “UE”), de regras destinadas a regular
questoes relativas a direito das sociedades comerciais e ao direito insol-
venciall. O tema assume especial relevincia em cendrios de crise econd-
mica e/ou financeira de um dado agente econdmico com atividades e/
ou ativos situados em mais de uma jurisdigao, haja vista que os efeitos
da referida situagio de crise se projetam de forma transfronteirica.

Foi também nesse contexto que se deu o advento da Diretiva (UE)
2019/1023 (a “Diretiva”), dispondo “sobre os regimes de reestrutura-
¢ao preventiva, o perddo de dividas e as inibi¢oes, e sobre as medidas
destinadas a aumentar a eficiéncia dos processos relativos a reestrutu-
ragio, A insolvéncia e ao perdao de dividas”.? A transposi¢io da Dire-
tiva ao ordenamento juridico Portugués foi efetivada por meio da Lei
n.° 09/2022, de 11 de janeiro, a qual promoveu alteragdes, dentre
outros, ao Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagio de Empresas (o
“cIre”) e a0 Cddigo das Sociedades Comerciais (o “csc”).

! Para uma sintese das iniciativas voltadas para uma potencial harmonizagao de
aspectos relacionados ao direito das sociedades e de insolvéncia no 4mbito da Unido
Européia, ver Paul J. OMaR, «The European initiative on wrongful trading», /nsol-
vency Lawyer 6 (2003) 240 a 243; e Paulo de Tarso DOMINGUES, «A transposicio,
na vertente societdria, da Diretiva sobre Reestruturagio e Insolvéncia (Diretiva (UE)
2019/1023, de 20 de junho de 2019)», Direito das Sociedades em Revista, 27 (2022)
221-241, 221 a 224.

2 Ver David Sequeira Dinis / Raquel Cardoso Nunes, «A Diretiva (UE)
2019/1023 e a Reestruturagio Preventiva das Empresas», Revista de Direito da Insol-
véncia 5 (2021) 153-174, 154-155. Releva ressaltar que a Diretiva nio teve o conddo
ou efeito de promover uma efetiva harmonizagio dos deveres gerais de administrado-
res de sociedades comerciais (deveres fiducidrios), muito embora dispusesse ela acerca
de outros deveres aplicdveis a administradores. Sobre o tema, ver Michelle van Ha-
REN, «The Restructuring Directive and Its Impact on Directors’ Duties and Liabilities
in the Netherlands, Germany, and the United Kingdom», in Jennifer L. L. Ganr,
Harmonisation of Insolvency and Restructuring Laws in the £u, Nottingham: INsoL
Europe, 2020, 38-50, 39.
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No presente trabalho, analisaremos se e em que medida a transpo-
sicio da Diretiva, em especial dos comandos normativos insertos no
seu artigo 19, impactou o regramento entio em vigor em Portugal re-
lativamente ao dever de apresentacio de sociedades comerciais a insol-
véncia nas hipSteses que o CIRE assim o determina, bem como quanto
a potencial responsabilizagio de administradores em decorréncia da
eventual violagio do referido dever. Desse modo, cumpre ressalvar que
nao trataremos em detalhe de questoes relativas ao regime juridico de
responsabilidade civil de administradores em Portugal (legitimidade
ativa para a propositura de agao, procedimento, fatores de exoneragao
de responsabilidade, valor da indenizagio a ser fixada, etc.), exceto na-
quilo que for estritamente pertinente ao tema objeto da andlise aqui
empreendida.

Tendo em vista que a Diretiva j4 foi transposta, parece-nos fora de
proposito analisar de forma pormenorizada o teor de discussoes havi-
das no periodo anterior a sua transposigao. De todo modo, quando
necessdrio para a articulagio de nossos argumentos neste trabalho, fa-
remos incursdes pontuais em referidas discussoes. Sendo assim, além
de identificarmos as modificagdes efetuadas no CIRE e csc com respei-
to ao tema, entendemos relevante tocarmos em alguns aspectos gerais
relacionados ao dever de apresentagdo a insolvéncia e a objetivos do
Parlamento Europeu e do Conselho da UE, refletidos na Diretiva.

1. O Artigo 19 da Diretiva e o Regime Juridico Portugués

1.1. Objetivos almejados pela Diretiva e a rescue culture

E assente que um dos principais objetivos visados pela Diretiva
era o de que os Estados Membros contemplassem em seus respectivos
ordenamentos juridicos internos mecanismos aos quais, diante de uma
probabilidade de insolvéncia, pudessem os devedores recorrer para
proceder a reestruturagao preventiva de seu endividamento, obrigagoes
e/ou atividades, de modo a evitar a insolvéncia e garantir a sua viabili-
dade.? Dai porque se admitir que a Diretiva incorporava, em alguma

3 Conforme se depreende do Considerando (1) e artigo 4.2, n.° 1, da Diretiva.
Na doutrina, ver David Sequeira Dinis / Raquel Cardoso Nunes, 154 (inclusive
nota 5); e Sérgio Coimbra HENRIQUES, «The Duties of Directors When There Is a
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medida, a chamada cultura de resgate.*

Entretanto, cumpre notar que a prépria Diretiva contém ressalva
no sentido de que os referidos mecanismos de reestruturagao preven-
tiva deveriam ser utilizados somente quando, apesar das dificuldades
financeiras enfrentadas, houvesse efetiva perspectiva de viabilidade
econdmica do devedor e, portanto, de seu soerguimento. Com efeito,
a Diretiva pretendeu incentivar a adogao de medidas preventivas de
resgate e reestruturagio do devedor em crise, de modo a evitar que,
premidos pelos riscos associados a uma potencial demanda visando
a sua responsabilizacao, administradores empurrassem precocemente
a um procedimento formal de insolvéncia (com todas as consequén-
cias negativas oriundas da sua liquidagio) sociedades comerciais que, a
despeito das dificuldades enfrentadas, sao ainda economicamente vii-
veis.?

Para as situagdes em que as dificuldades financeiras sao de tama-
nha severidade a ponto de revelar que o devedor em questdo é eco-
nomicamente invidvel, ou que sua viabilidade econémica nao possa
ser rapidamente restabelecida, de modo que a continuidade de suas
atividades e os eventuais esforgos de reestruturacio poderdo contribuir
para o agravamento da situa¢do, em prejuizo de credores, trabalhadores
e outras partes interessadas, do préprio mercado em que o devedor se
insere e da economia como um todo, a liquida¢io do devedor, com
a rdpida realizagio (venda) de seus bens e direitos e uso dos recursos
auferidos no pagamento aos credores, é o caminho a ser seguido pelos
administradores.

O artigo 19.° da Diretiva, em particular, estabelece as obrigagoes
de administradores caso exista uma probabilidade de insolvéncia, de-
terminando que devero eles, em tais circunstincias, nao apenas levar
em considerac¢io os interesses de credores (partes interessadas ali de-
finidas que interessam para o presente trabalho) e evitar a adogao de
conduta dolosa ou com negligéncia grosseira que ameace a viabilidade

Likelihood of Insolvency and the Proposal for a New Directiver, European Company
Law Journal 16/2 (2019) 50-57, 52 (inclusive nota 17).

4 Para uma andlise da natureza e funcées da rescue culture, ver Muir HUNTER,
«The Nature and Functions of a Rescue Culture», Commercial Law Journal 104/4
(1999) 426-463.

> A propésito do tema, ver Considerandos (1) a (3) e (15) a (16) da Diretiva.

¢ A propésito do tema, ver Considerandos (3) e (22) da Diretiva.



260 * Igor Silva de Lima

da empresa, mas também atuar de forma zelosa e diligente e adotar as
medidas que sejam necessdrias para evitar a insolvéncia (esta tltima,

referida como obrigacao de contetido positivo).”

1.2. Deveres de administradores no regime juridico Portugués®

O artigo 64.°, n.° 1, alineas ) e 4), do csc estabelece os deveres
fundamentais de administradores de sociedades comerciais que, por
sua vez, compreendem condutas gerais a serem por eles observadas e/
ou adotadas no desempenho de suas fungoes, na persecucio do inte-
resse social. Considerando que o dispositivo legal contém disposigoes
amplas e genéricas, coube 4 doutrina propor as devidas concretizagoes,
de modo a permitir operar seu alcance e efeitos.

Além de disponibilidade para o exercicio das respectivas fungoes,
os individuos eleitos a cargos de administracio de sociedades comer-
ciais deverdo ser dotados de competéncia técnica e de conhecimento
das atividades exploradas pela sociedade, adequados ao desempenho
de referidas fungoes, bem como empregar no seu exercicio a diligéncia
de um gestor criterioso e ordenado. Trata-se do dever de cuidado, que
compreende o dever de controle ou vigilincia organizativo-funcional
da sociedade, o dever de atua¢io procedimentalmente correta para

7 H4, na doutrina, entendimento quase consensual de que, a despeito de a reda-
cao do artigo 19.0 da Diretiva nio ser tio assertiva, o comando nele inserido é tanto
de teor obrigacional para a ado¢ao de medidas destinadas a mitigar prejuizos a credo-
res e a evitar a insolvéncia quanto o era o artigo 18.° da entdo Proposta de Diretiva
(predecessor do referido artigo 19.°). Nesse sentido, ver, por exemplo, J. M. Coutinho
de ABRrEU, «Administradores e (novo?) dever geral de prevencao da insolvéncia», in
Catarina SERRA, coord., V' Congresso de Direito da Insolvéncia, Coimbra: Almedina,
2019, 229-235, 230-232; e José Gongalves MacHADO, «A responsabilidade civil dos
gestores na pré-insolvéncia a luz da Diretiva 2019/1023/UE», Revista de Direito Co-
mercial, 2022, 343-410, 359 a 363; 371 2 376; 378 2 381; e 408 a 410. Para entendi-
mento de acordo com o qual a redagio final do artigo 19.° da Diretiva nio constitui
efetivamente uma obrigagdo de os administradores atuarem de modo a evitar a insol-
véncia, ver Alexandre de Soveral MaRTINS, «“Em casa onde néo hd pao, toda a gente
ralha e ninguém tem razao™: A propésito do dever de apresentagio a insolvéncia e do
dever (?) de evitar a insolvéncia», Revista de Direito da Insolvéncia 5 (2021) 57-58.

8 Nao serdo objeto de anilise no presente estudo questdes relativas a deveres con-
tratuais (estatutdrios) a que os administradores de sociedades possam estar sujeitos,
tampouco quanto ao dever geral de observincia e cumprimento s normas especificas
de protegio a credores que nao o dever de apresentagio a insolvéncia.
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a tomada de decisées, e o dever de tomar decisoes substancialmente
razodveis.’

Ademais, tém os administradores a obrigagao de absterem-se de
praticar atos motivados por interesses pessoais préprios ou de tercei-
ros'?, e de atuar de modo que as decisoes de gestio sejam tomadas
levando-se em consideragio as opgoes que, no entender dos adminis-
tradores, atuando de boa-fé, possam promover da melhor forma o inte-
resse social. Ao fazé-lo, deveriao ainda os administradores levar em con-
ta também interesses de outros stakeholders, dentre os quais os credores
sociais!!, atuando eles, desse modo, em beneficio da sustentabilidade
da prépria sociedade. Trata-se do dever de lealdade, no 4mbito do qual
os administradores deverdo comportar-se com corregio em operagoes €
negécios com a sociedade, abster-se de concorrer com as atividades da
sociedade, e ndo poderio aproveitar, em beneficio préprio, oportuni-
dades de negécios, bens e informagdes da sociedade e tampouco abusar
do estatuto ou da sua posi¢ao de administradores.!?

A anilise detida do artigo 64.2, n.° 1, alineas a) e 4), do csc revela
que o comando normativo contido no artigo 19.° da Diretiva j4 se en-
contrava compreendido nos deveres de cuidado e de lealdade impostos
aos administradores de sociedades comerciais.!?

9 Para concretizagoes dos deveres de cuidado e lealdade dos administradores, ver
J. M. Coutinho de ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedades,
2.2 ed., Coimbra: Almedina, 2010, 19.

19 Ver Ricardo Costa, «Artigo 64° (Deveres fundamentais)», in J. M. Coutinho
de ABREU, coord., Cédigo das Sociedades Comerciais em Comentdrio, vol. 1, 2.2 ed.,
Coimbra: Almedina, 2017, 787.

11" Mas ainda assim, sempre pautando-se no interesse da prépria sociedade (que,
via de regra, ndo coincide com os interesses de credores sociais em geral). Ver José
Gongalves MacHADO, «A responsabilidade civil dos gestores na pré-insolvéncia a luz
da Diretiva 2019/1023/uE», 363 a 365.

12 Ver ]. M. Coutinho de ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores de
Sociedades, 26 a 34.

13 No sentido de que especificamente o dever de cuidado j4 compreenderia o
disposto no artigo 19.° da Diretiva, ver Alexandre de Soveral MarTINS, «<Em casa
onde néo hd pio, toda a gente ralha e ninguém tem razio», 59. No entanto, o cita-
do autor nio deixa claro se, ao fazé-lo, também admite que os administradores nao
teriam, no Ambito dos deveres de cuidado e de lealdade previstos no artigo 64.°, n.°
1, alineas @) e ), do csc, a obrigacio de adotar medidas e providéncias que visem a
evitar a insolvéncia da sociedade. Isso porque com o emprego da expressao “perante o
exposto”, parece que pretendeu o citado autor manifestar entendimento de que nio
seria necessdrio alterar o artigo 64.°, n.° 1, alineas 2) e 4), do csc justamente pelo fato
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Sem prejuizo de o artigo 64.°, n.° 1, alinea ), do csc jd determinar
que os administradores devem sempre ponderar os interesses de credo-
res sociais, a depender das circunstincias, a sociedade pode se encon-
trar em situa¢io econdmica dificil (artigo 17.°-, do CIRE) ou diante de
uma insolvéncia iminente!4, demandando que os individuos a frente
de sua gestdao e operacoes atuem de modo a promover o turnaround
da sociedade, mediante a implementa¢io de uma reestruturagio (do
endividamento, outras obrigacdes ou mesmo de suas atividades), mi-
nimizar os prejuizos a credores sociais e, em ultima instincia, evitar a
insolvéncia.'®

Se ao tempo da decisao a ser tomada pelos administradores a si-
tuacdo de insolvéncia jé houver se configurado, deverio eles proceder
a apresentagdo da sociedade a insolvéncia, conforme determinam os
artigos 18.2 e 19.° do cire. O artigo 18.° do CIRE, em particular!®,
caracteriza-se como norma de protecio a credores!’, de perigo abstra-

tol8.

de que o artigo 19.° da Diretiva ndo contém redagio semelhante & do artigo 18.° da
entdo Proposta de Diretiva (o que, no entender do citado autor, afastou a existéncia
de uma obrigagio de que os administradores deveriam atuar para evitar a insolvéncia).
Para pistas bibliogréficas a respeito da discussao sobre o tema, remetemo-nos a nota 8.

14 Ainda que a insolvéncia iminente nao tenha sido definida legalmente, tal con-
ceito ¢é referido em diversos dispositivos do CIRE, nomeadamente no artigo 1.2, n.os 2
e 3; artigo 3.9, n.° 4; artigo 17.°-A, n.° 1; artigo 23.°, n.° 2, alinea a); artigo 120.°,
n.° 5, alinea 4); artigo 222.°-A, n.° 1; e artigo 252.°, n.© 4.

15 Daf se admitir que quando as circunstincias apontam que a sociedade estd a
se aproximar de uma zona em que a insolvéncia pode se tornar inevitdvel, os deveres
dos administradores passam a ser (em alguma medida) orientados, iluminados, priori-
tariamente pelos interesses dos credores. Sobre o tema, ver J. M. Coutinho de ABREU,
«Administradores e (novo?) dever geral de prevencio da insolvéncia», 230 e 231.

16O artigo 19.° do CIRE concerne apenas a quem compete formular o pedido.

17 No sentido de que normas que prevejam a obrigacio dos administradores de
apresentarem a sociedade 2 insolvéncia sio destinadas a protecio de credores, ver Mi-
chelle van HaRreN, «The Restructuring Directive and Its Impact on Directors’ Duties
and Liabilities in the Netherlands, Germany, and the United Kingdom», 41, 43 ¢ 48.

18 Para uma andlise mais desenvolvida da expressio e dos efeitos sobre a distri-
bui¢io do 6nus probatério em eventual discussio sobre a potencial responsabilidade
de administradores pela ndo apresentacio da sociedade 4 insolvéncia, ver Nuno Ma-
nuel Pinto OLIVEIRA, «Responsabilidade civil dos administradores pela violagio do
dever de apresentacdo a insolvéncia», Revista de Direito Comercial (2018) 602-604
(ressalve-se que a ponderagio do citado autor teve por base o disposto no artigo 18.°
da ento Proposta de Diretiva; o que, porém, no afeta ou invalida a conclusao apon-
tada, mesmo quando a anilise parte do disposto no artigo 19.° da Diretiva).
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Uma vez instaurado o procedimento, abre-se a oportunidade para
que se lance um olhar retrospectivo para escrutinio da conduta dos
administradores nos trés anos anteriores ao inicio do processo. Caso a
situacdo de insolvéncia ou o seu agravamento seja resultado de atos ou
omissdes, por dolo ou culpa grave, de administradores, a insolvéncia
poderd ser qualificada como culposa, atraindo a potencial responsabi-
lidade soliddria dos administradores afetados, nos termos dos artigos
186.°, n.°s 1 a 5, e 189.2, n. 1 a 4, do CIRE, os quais, é possivel ar-
gumentar, também jd compreendiam o racional juridico constante do
artigo 19.° da Diretiva.!®

2. Alteragoes (pontuais) ao CSC e CIRE por for¢a da transpo-
si¢ao da Diretiva

A transposi¢ao da Diretiva, realizada por meio da Lei n.© 09/2022,
deu-se sem que tenham sido efetuadas alteragdes significativas ao re-
gramento existente no ordenamento juridico Portugués. Em outras
palavras, poucas foram as modificagées a dispositivos do csc e do CIRE
decorrentes da dita transposi¢ao, sendo que apenas uma delas trata
propriamente de responsabilidade de administradores. Sendo assim,
apontaremos a seguir, em apertada sintese, as alteragoes que, a nosso
ver, guardam relacdo direta e sejam significativas para a discussao do
tema ora em andlise.

Com efeito, conforme a nova redagio do artigo 18.°, n.° 2, alinea
a), do CIRE, excetuam-se do dever de apresentagio a insolvéncia os
administradores de sociedades que tenham iniciado processo especial
de revitalizagao durante o periodo de suspensio das medidas de exe-
cugio previsto no artigo 17.°-E, n.os 1 e 2. Tal alterac¢io tem por fim
dar efeito ao objetivo preconizado pela Diretiva, qual seja, oferecer
mecanismos e incentivos para que administradores de sociedades en-
videm esforcos de reestruturagao preventiva quando forem elas econo-
micamente vidveis, de modo a se evitar sua insolvéncia. Sendo assim,
uma vez que os administradores tenham optado por dar inicio a um
processo de revitalizagio, suspenso estard o dever de apresentagao da
sociedade a insolvéncia.

19 Sobre o assunto, ver Nuno Manuel Pinto OLIVEIRA, «Responsabilidade civil
dos administradores pela violagio do dever de apresentagio a insolvéncia», 621-622.
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O n.° 3 do artigo 186.° do cIRE também sofreu alteracio por oca-
sido da transposicio efetuada, ainda que referida modifica¢io nio de-
corra propriamente do que determinava de maneira geral a Diretiva.
Em outras palavras, o legislador Portugués aproveitou a oportunidade
para colocar fim & discussao observada na doutrina e na jurisprudéncia
a respeito do efetivo alcance da presuncio prevista no referido disposi-
tivo legal para o caso de os administradores de determinada sociedade
deixarem de apresenta-la & insolvéncia quando, dadas as circunstincias
do caso concreto, estivessem obrigados a tanto. Com a nova redagio
conferida ao n.° 3 do artigo 186.° do CIRE, se, estando obrigados a fazé-
-lo, os administradores de uma dada sociedade deixarem de apresenta-
-la a insolvéncia, operard em seu desfavor unicamente presun¢ao de
culpa grave, restando ainda necessirio que seja demonstrada a exis-
téncia de nexo de causalidade entre a nio apresentagio e a criagio da
situagao de insolvéncia ou seu agravamento.?’

Ainda, foi acrescido um novo n.° 4 ao artigo 35.° do csc para es-
tabelecer que a instaura¢io de um processo de reestruturagao previsto
no CIRE torna inaplicdvel, durante a pendéncia do referido processo,
o disposto nos nimeros anteriores com relagio a medidas a serem to-
madas em virtude da constatagio da perda de metade do capital social

do devedor.

3. Contributos sobre a conduta de administradores de socie-
dades em crise

Cabendo aos administradores avaliar as circunstincias do caso con-
creto para, entdo, determinar o curso de agdo para uma sociedade que
se encontre em um contexto de crise, parece-nos fora de divida que
a aferi¢ao da probabilidade de insolvéncia dependerd da definicao do
correto e adequado comparativo a adotar. Sendo a liquidagao a alterna-
tiva mais provavel no caso de inexistirem esforcos de reestruturagao ou,
tendo havido (tais como discussoes extrajudiciais para a obtengao de
standstill, o eventual rescheduling de obrigagoes e dividas, a concessao
de haircuts, dentre outros), restarem eles infrutiferos, a apresentagao a
insolvéncia seria a medida a se impor.

20 Para uma andlise mais detida sobre o assunto (ainda que baseada na entio
Proposta de Diretiva), ver Nuno Manuel Pinto OLIVEIRA, «Responsabilidade civil
dos administradores pela violagio do dever de apresentagio & insolvéncia», 596 a 606.
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Indmeras sdo as nuances e filigranas da andlise a ser feita pelos ad-
ministradores para a tomada de decisao quanto as potenciais solugdes
que se afiguram mais adequadas, entre a atuagio atempada e esforcos
de reestruturagio para evitar a insolvéncia, a apresentacio da sociedade
a insolvéncia com a perspectiva de posteriormente submeter um plano
visando ao eventual soerguimento do devedor?!, ou a mera apresen-
tagao da sociedade a insolvéncia para sua liquidacio (realizacio dos
ativos e emprego dos recursos provenientes no pagamento a credores).
Eventualmente, a abertura do procedimento de insolvéncia, com a ra-
pida venda e transferéncia do conjunto de bens e direitos (e respectivas
linhas de negdcio), organizados de modo que permita a um terceiro
explord-los (como going concern) de forma mais eficiente, preservando-
-se, dessa forma, a unidade produtiva, os postos de trabalho e outros
interesses que gravitam em seu entorno, pode ser a medida mais ade-
quada sob a perspectiva de mitigagio de prejuizos aos credores.??

A depender das condic¢des e especificidades presentes no caso con-
creto, a solugdo para a crise da sociedade poderd demandar a tomada
de medidas e providéncias distintas.??

Releva notar que a prioriza¢do de uma potencial reestruturagao
preventiva, a nosso ver, nao retira dos administradores a discricio-
nariedade empresarial, dado que seguird competindo a eles avaliar
a situagdo econdmico-financeira da sociedade e, conforme o caso,
apresenta-la a insolvéncia ou empreender esforgos de reestruturagao.
Mesmo que, a partir do momento em que os administradores vis-
lumbrem (ou devessem vislumbrar) uma probabilidade de insolvén-
cia, passem a incidir, em face deles, deveres especificos de buscar uma

21 Ver José Gongalves MACHADO, «A responsabilidade civil dos gestores na pré-
-insolvéncia 4 luz da Diretiva 2019/1023/uE», 378.

22 Sobre a utilidade de procedimentos de insolvéncia (liquidagio) para a preser-
vagdo do conjunto organizado de ativos do devedor e manutengio da atividade de-
sempenhada por meio deles, ainda que sob o comando e titularidade de outro agente
econdmico, ver José¢ Gongalves MACHADO, «A responsabilidade civil dos gestores na
pré-insolvéncia 4 luz da Diretiva 2019/1023/uE», 364, 370 (nota 50) e 381; e Igor
Silva de Lima / Gustavo dos Reis Lertao, «Reflexées sobre o Plano de Credores na
Reforma da Lei de Recuperagio de Empresas e Faléncias», in Ronaldo VasconceLos
et. al., Reforma da Lei de Recuperagio e Faléncia, Sao Paulo: Editora 1asp, 2021, 625-
-648, 632.

23 Ver José Gongalves MACHADO, «A responsabilidade civil dos gestores na pré-
-insolvéncia 4 luz da Diretiva 2019/1023/UE», 367.
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reestruturagio preventiva, preserva-se uma elevada dose de discricio-
nariedade empresarial na avaliagao dos elementos disponiveis e deter-
minagao da solu¢io mais adequada para as dificuldades enfrentadas
pela sociedade.

E indiscutivel a dificuldade que administradores de sociedade em
crise sdo obrigados a enfrentar para a avaliacio da situagio econémico-
-financeira da sociedade em questdo e tomada de decisio, seja para a
condugio de esforcos de reestruturagio (e quais medidas e providén-
cias a tomar nesse contexto), seja para a apresentagao a insolvéncia.
A proépria identificagao da efetiva probabilidade (ou inevitabilidade) da
insolvéncia é tarefa por vezes dificil de cumprir.?4

Ainda, nio se pode olvidar que esforcos de reestruturagio nio
podem ser manejados com fins oportunisticos, com a finalidade de
meramente dar a impressio de que os administradores se empenha-
ram (ainda que de forma inadequada ou nio atempada) para evitar a
insolvéncia, de modo a tentarem se eximir de uma eventual responsa-
bilidade.?

Por fim, ressaltamos que mesmo apds sua transposi¢io para o or-
denamento juridico Portugués, ainda assim a Diretiva — inclusive o
disposto em seus Considerandos (70) e (71) — se afigura como fonte a
nortear nio apenas os administradores com relagao a conduta que deva
ser por eles assumida em cendrios de crise econdmico-financeira envol-
vendo sociedades, mas também os préprios Tribunais na interpretacao
das normas existentes (e que restaram inalteradas) que tratam dos de-
veres de administradores e do regime juridico de responsabilidade a
eles aplicdvel.26

24 Para variagbes quantitativas e qualitativas para a aferi¢io do grau de probabi-
lidade de ocorréncia de insolvéncia se uma reestrutura¢io nio for efetuada, ver José
Gongalves MacHADO, «A responsabilidade civil dos gestores na pré-insolvéncia a luz
da Diretiva 2019/1023/UE», 358 ¢ 359 (nota 26). Essas variacoes podem auxiliar os
administradores na avaliagio da situagao e tomada de decisao.

25 Ver Alexandre de Soveral MarTINS, «Em casa onde nio hd pio, toda a gente
ralha e ninguém tem razao», 58 (nota 21).

26 Ver, sobre o tema, Nuno Manuel Pinto OLivEIRa, «Responsabilidade civil
dos administradores pela violagio do dever de apresentagio 2 insolvéncia», 627; ¢ Mi-
chelle van HaRreN, «The Restructuring Directive and Its Impact on Directors’ Duties
and Liabilities in the Netherlands, Germany, and the United Kingdom», 46 ¢ 48-50.
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Resumen: El régimen legal de los planes de reestructuracién preven-
tiva (arts. 614-671 de la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de Reforma
del Texto Refundido de la Ley Concursal), reconoce a los socios de
la compafifa deudora el derecho de voto cuando el plan prevea me-
didas que exijan su consentimiento, estableciendo para dicho fin de-
terminadas reglas que simplifican el procedimiento de aprobacién del
plan por los mismos. En la medida en que el plan de reestructuracién
pueda contener actos u operaciones societarias que impliquen nuevas
obligaciones para los socios o afecten a sus derechos individuales o de
clase, en el presente trabajo se analiza en qué medida puede afectar a la
aprobacién del plan la observancia de dichas reglas especiales de tutela
de los socios.

Palabras Clave: Planes de reestructuracion, socios, arrastre, reglas
especiales tutela de los socios.

Abstract: The legal regime of restructuring plans (Insolvency Law
Reform Act, articles 614-671), recognises the voting rights of the de-
btor company’s shareholders when the plan includes measures that re-
quire their consent, establishing certain rules that simplify the proce-
dure in order to approve the plan. To the extent that the restructuring
plan may contain corporate operations that entail new obligations for
the shareholders, or affect their individual or class rights, this paper
analyses how these special rules for the protection of shareholders af-
fects the adoption of the plan.

* Profesora Ayudante Doctor (acr), Universidad de Sevilla.
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Keywords: Restructuring plans, shareholders, cramdown, special
rule for shareholder’s protection.

Sumario: Planteamiento. II. La decisién de los socios sobre la apro-
bacién del plan. III. el ajuste de las operaciones que incorpore el plan a
la legislacién societaria aplicable ex articulo 631.3 Trrc. IV. El arrastre
de los socios disidentes y las causas de impugnacién del auto de homo-
logacién por los socios. Bibliografia.

Planteamiento

En la medida en que los planes de reestructuracién preventiva in-
corporan operaciones que afecten a la estructura del capital, resulta
necesario prestar atencién al sustrato personal de las companias deudo-
ras. De entrada, los socios se pueden llegar a convertir en un elemento
que impida el acceso a la reestructuracién temprana, frustrando con
su comportamiento el salvamento de la empresa. Es en esta linea en
la que la DRIt introdujo herramientas para procurar que los Estados
miembros evitasen que, con el normal funcionamiento de las normas
de Derecho de sociedades, los socios bloqueasen el saneamiento: desde
excluirlos del plan de reestructuracién (art. 9.3) hasta reconocer que
se les impusiera por homologacién judicial un plan 7o consensual (art.
11.1). Esta tltima regla si ha tenido su reflejo en la reciente Ley de Re-
forma del Texto Refundido de la Ley Concursal?® (arts. 639, 640 TRLC),
resultando especialmente perjudicial y gravosa para las companias me-
dianas (igualmente, grupos familiares de perfil cerrado)? que, en mayor

! Directiva (ug) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de
junio de 2019, sobre marcos de reestructuracién preventiva, exoneracién de deudas
¢ inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los procedimientos
de reestructuracidn, insolvencia y exoneracién de deudas, y por la que se modifica la
Directiva (Ug) 2017/1132 (pouk 172 [26 de junio de 2019] 18-55).

2 LEY 16/2022, de 5 de septiembre, de Reforma del texto refundido de la Ley
Concursal (BoE 214 [6 de septiembre de 2022] ref. BOE-A-2022-14580, <https://
www.boe.es/eli/es/1/2022/09/05/16/con>.

3 Muy ilustrativamente, refiriéndose a los principales rasgos distintivos de las
sociedades de capital cerradas, Jesds «ALEARO AcurLa-Rear, Los problemas contrac-
tuales en las sociedades cerradas», /nDrer 4 (2005) 6-7. Indicando el autor que, con
cardcter general, el nimero de socios en estas companias es pequefio, con lo que
consecuentemente se da una significativa concentracion de la propiedad del capital,
los socios son familiares 0 amigos, y viven préximos unos de otros, todos participan
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ndmero, desarrollan su actividad empresarial en el dmbito nacional,
dado que gran parte de las mismas no presentan realmente el modelo
o estructura para el que, en un principio, parecia destinar la norma
comunitaria el régimen de los marcos de reestructuracién preventiva®.

Es en este tipo de sociedades en las que los socios pueden llegar
a mostrar una mayor resistencia y aversién a la adopcién de decisio-
nes que posibiliten la continuidad de la compania cuando la empre-
sa es viable, cuando con las mismas se vean obligados a sacrificar sus
posiciones, ya sea con la entrada de acreedores en el capital, o con
modificaciones estructurales como la fusién o la transformacién de la
compafifa (arts. 2.1.1 DRIy 614 TRLC).

Precisamente por esto dltimo, y como manifiesta tanto en su ar-
ticulado como en sus Considerandos (art. 12, Cdo. 96), uno de los
principales propdsitos de la DRI fue resolver la posible conducta obs-
truccionista o perjudicial para el plan que pudieran tener los socios de
la compafia (holdout de los socios)>. En su proceso de incorporacién
al Derecho interno, y en lo que aqui interesa, nos detenemos especial-

activamente en la gestién social (es decir, son inversores activos) y «viven» de la em-
presa social, en el sentido de que tienen buena parte de su patrimonio invertido en
la empresa social y esta es su principal fuente de rentas siendo, a menudo, asalariados
de esta.

4 Jose Carlos VAzQuez CutTo, «El concepto de reestructuracién en los trabajos
prelegislativos de incorporacion de la Directiva 2019/1023», en Alberto Diaz MoRE-
No, dir., La reestructuracion como solucion de las empresas viables, Cizur Menor: Aran-
zadi, 2022, 63-68; refiriéndose a que, conforme a las reglas por las que se delimitan las
personas juridicas «de pequefio tamano» y las microempresas, los textos proyectados
(3> actualmente, la LRLC) estdn excluyendo de facto a las medianas empresas de dicho
régimen, dado que se caracteriza a la PYME con unos umbrales mdximos mds cercanos
a los que, en la normativa juridico-contable, pertenecen a las pequefias empresas.

> Sobre los posibles bloqueos en el contexto de las sociedades de capital cerradas,
Javier MEGias LOPEZ, «Opresion y obstruccionismo en las sociedades de capital cer-
radas: abuso de mayoria y de minoria», Anuario Juridico y Econémico Escurialense 47
(2014) 16-17. Se apunta al respecto a las situaciones de abuso de la posicion juridica
de socio en este tipo de companias, dado que sus caracteristicas las hacen proclives
al oportunismo: la concentracién de la propiedad del capital deriva en nicleos de
poder que se manifiestan a través del control de la mayorfa, pero también se pueden
generar posiciones de control minoritario, a través de la capacidad de bloqueo de estos
ultimos (p. e., no asistiendo a la Junta general, lo que podria derivar en un defecto
de constitucién de la misma cuando se requiera legal o estatutariamente un gudrum
reforzado; o bien, un acuerdo social que revista especial significacién en momentos
criticos para la sociedad, en términos de pervivencia, y no pueda salir adelante sin el
voto de la minoria).
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mente en la solucién adoptada por el legislador espafiol respecto a la
participacién de los socios en la adopcién del plan, reconociéndoles el
derecho de voto cuando el mismo prevea medidas que exijan su con-
sentimiento, que tendrd que manifestarse conforme a lo establecido
para el tipo legal que corresponda, si bien, rebajindose determinadas
exigencias respecto a qudrums y mayorias para la adopcién del acuerdo
(art. 631.1 TRLC).

Pero, aunque a través de esta medida, el texto normativo haya lo-
grado una simplificacién del procedimiento para la adopcién del plan
por los socios, neutralizando con ello, en gran parte, los derechos y
garantias que asisten a aquellos, ni la DRI ni la TRLC han modalizado
determinadas reglas del Derecho de sociedades de capital que, igual-
mente, pueden llegar a repercutir negativamente en la aprobacién y
ejecucién del plan de reestructuracién.

En relacién con esto tltimo, en las paginas que siguen nos detene-
mos, especialmente, en la nueva regla incorporada en el articulo 631.3
TRLC que, sobre el proceso de adopcidén del plan de reestructuracién
por los socios, y, «alvo por lo que respecta a la formacién de la volun-
tad social de conformidad con lo previsto en este articulo y a la protec-
cion de los acreedores», advierte que cualquier operacién que prevea el
plan habrd de someterse a la legislacion societaria aplicable. Como se
analizard a continuacién, con la incorporacién de esta previsién sur-
ge el interrogante respecto a determinadas reglas especiales previstas
normativamente para las sociedades de capital cuya aplicacién podria
invocarse, en un momento determinado, por los socios o accionistas
de la compania deudora. Nos referimos, en concreto, a las reglas es-
peciales de tutela de los socios que, ante modificaciones estatutarias
que impliquen nuevas obligaciones para los mismos o afecten a sus
derechos individuales o de clase, exigen su consentimiento individual
o la aprobacién por la clase afectada (arts. 291-293 rsc). En relacién
con esto ultimo, nos planteamos si la posible adopcién del plan por los
socios conforme a las reglas previstas en el articulo 631.2 TRLC, pero
sin haberse observado las reglas tutelares de la posicién de socio men-
cionadas, podria derivar en la ineficacia del acuerdo de aprobacién del
plan, asi como en una posible impugnacién del auto de homologacién
del plan por los socios o accionistas ex articulo 656 TRLC.
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I. La Decisién de los Socios sobre la Aprobacién del Plan

El TrLC ha optado por una solucién intermedia frente a los con-
tenidos de la DRI, reconociendo el derecho de voto a los socios de la
compafifa deudora cuando el plan de reestructuracién prevea medidas
que exijan su consentimiento (p. e., ampliaciones de capital, modifica-
ciones estructurales o bien se disponga de activos esenciales de la com-
pania), que tendrd que manifestarse conforme a lo establecido para el
tipo legal que corresponda (art. 631.1 TRLC), y no conforme al sistema
de votacién aplicable a las clases de acreedores (art. 629 TRLC).

En concreto, y en caso de que la compania deudora fuese una so-
ciedad de capital, el articulo 631.2 TRLC establece que serdn aplicables
«las reglas generales» (se entiende, la mayor parte de las disposiciones
relativas a la junta general -arts. 159 y ss. TRLSC-), aunque se establecen
algunas especialidades: respecto al plazo entre la convocatoria y la fecha
de celebracién de la junta general, que serd de diez dias; en cuanto al
qudrum y mayorias (que no podrdn adoptar los posibles gqudrums o
mayorias estatutarias reforzadas que pudieran ser de aplicacién a la
aprobacién del plan y a los actos u operaciones que deban llevarse a
cabo en su ejecucion); en materia de impugnacién (dado que el acuer-
do de la junta que apruebe el plan s6lo serd impugnable por el cauce y
el plazo previsto para la impugnacién u oposicién a la homologacién),
y respecto al orden del dia. En este tltimo sentido, obsérvese que, al
margen de que el plan de reestructuracién comporte una multiplicidad
de actos u operaciones societarias (cada una de las cuales, con su propio
régimen legal) la junta general se limitard a la aprobacién o rechazo
del plan «en todos sus términos, sin que se puedan incluir o proponer otros
asuntos» (art. 631.2. 3° TRLC).

Como puede apreciarse, y en la misma linea perseguida por la DRI
de lograr un pronunciamiento favorable al plan de reestructuracién,
el texto normativo ha optado en este sentido por una simplificacién
procedimental y por una neutralizacién de los derechos y garantias que
asisten, con cardcter general, al socio en el ejercicio de sus derechos
politicos de informacién, voto, e impugnacién de acuerdos.

Quiz4, para dar respuesta a la pérdida de derechos y garantias que
padecerd el socio o accionista en el proceso de adopcién y ejecucién
del plan de reestructuracién, podria ubicarse la razén de ser del articulo
631.3 TRLC, conforme al cual, salvo por lo que respecta a la voluntad
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social y a la proteccién de acreedores, las operaciones societarias que
prevea el plan deberdn ajustarse a la legislacién societaria aplicable.

La indeterminacién de esta nueva previsién deja en el aire cuestio-
nes como las normas de Derecho de sociedades que resulten de aplica-
cién a la operacién concreta y que habrd que respetar en el proceso de
adopcidn del plan de reestructuracion. Y ello, con un elevado riesgo de
que dicha regla termine siendo un recurso contraproducente para lo-
grar la aprobacién del plan, dado que podria ser alegada por cualquier
socio oportunista en el contexto de la junta general ex articulo 631.2
TRLC, retrasando o entorpeciendo con sus alegaciones o peticiones los
tramites procedimentales necesarios para la adopcién del plan. Des-
de esta perspectiva, el contenido del articulo 631.3 TRLC no estaria, a
nuestro juicio, en coherencia con los dictados del Derecho comuni-
tario y, mds concretamente, con el deber que se impone a los Estados
miembros de garantizar que los socios o accionistas no impidan injus-
tificadamente la adopcién del plan de reestructuracion; asi como que
el proceso de adopcién y ejecucion no se vea comprometido por las

normas de Derecho de sociedades (cfr. arts. 12, 32 pri; Cdos. 57, 96).

II. El Ajuste de las Operaciones que Incorpore el Plan a la
Legislaciéon Societaria Aplicable Ex Articulo 631.3 TRLC

Siguiendo précticamente la misma linea que el articulo 2.1.1 de
la DRI respecto al concepto de reestructuracién, el articulo 614 TRLC
prevé que se considerardn como planes de reestructuracién aquellos
que tengan por objeto la modificacién de la composicién, de las con-
diciones o de la estructura del activo y del pasivo del deudor, o de
sus fondos propios, incluidas las transmisiones de activos, unidades
productivas o la totalidad de la empresa en funcionamiento, asi como
cualquier cambio operativo necesario, o bien una combinacién de los
elementos referenciados.

Conforme al contenido del precepto, puede afirmarse que los pla-
nes de reestructuracién podrdn incorporar operaciones ciertamente
heterogéneas, cada una de ellas con variadas caracteristicas y regimenes
aplicables. Si es necesario, no obstante, que el nicleo de la operacién
vaya encaminado al desapalancamiento del pasivo financiero o estruc-
tural; ello, sin perjuicio de que la reestructuracién comporte una ope-
racién compuesta, que también incorpore otras medidas que afecten al
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activo, a la estructura del neto o incluso a la explotacién ordinaria del
objeto social®.

Entre las operaciones que tengan como efecto el aligeramiento del
pasivo destacan, principalmente, la capitalizacién de los créditos por
conversion de deuda en acciones o participaciones de la sociedad deu-
dora, la realizacién de modificaciones estructurales o la disposicién de
los activos esenciales de la compafia. Si bien cada una de ellas, confor-
me a las normas del Derecho de sociedades de capital, se encuentran
sometidas a la aprobacién de la junta general, obsérvese, no obstante,
que la exigencia de dicho acuerdo social se entenderia cumplido, en el
contexto de un plan de reestructuracién preventiva, con la aprobacién
del mismo por los socios conforme a las reglas previstas en el articulo
631.2 TrLC. En este sentido, y como apuntdbamos anteriormente, el
propio precepto advierte que, para la aprobacién del plan por los so-
cios, el orden del dia se limitard a la aprobacién o rechazo del plan por
los socios «en todos sus términos» (art. 631.2. 32 TrRLC). En la misma
linea, se indica que no se observardn en este escenario preconcursal
los quérums o mayorias estatutarias reforzadas que pudieran aplicarse
a la aprobacién del plan «y a los actos y operaciones que deban llevarse a
cabo en su ejecucion» (art. 631.2. 42 TRLC). De acuerdo con ello, podria
afirmarse que las operaciones societarias que las normas de Derecho de
sociedades de capital someten y reservan expresamente a la competen-
cia de la Junta general se entenderdn adoptadas, de aprobarse el plan de
reestructuracién por los socios conforme a las reglas del articulo 631.2
TRLC, por subsuncién’.

¢ Refiriéndose al desapalancamiento o alivio de deuda como «nicleo irreductible»
de todo plan de reestructuracién que pretenda acogerse a este nuevo régimen, José
Carlos VAzquez CuETo, «El concepto de reestructuracién en la Directiva 2019/1023
y su traslacién al Derecho espafol de sociedades de capitaly, Lex Mercatoria 18
(2021), 20-25.

7 Al hilo de la regulacién prevista en el Anteproyecto de Ley y en el Proyecto de
Ley para la Reforma del texto refundido de la Ley Concursal, Marfa Salomé Lorenzo
CaMACHO, «La repercusion del plan de reestructuracién preventiva sobre la posicién
juridica de socio (a propésito del articulo 631.3 PLRC», en La reestructuracion como
solucion de las empresas viables, 396. Esta misma conclusién se observa en Luis FEr-
NANDEZ DEL P0z0, «Saneamiento por pérdidas y reduccién preconcursal del capital
social en los planes de reestructuracién preventivar, Revista General Insolvencias &
Reestructuraciones 5 (2022) 88-89; en un sentido critico con el régimen de aprobacién
del plan de reestructuracién por los socios, advierte que no se distingue con precision
entre el acuerdo social aprobatorio del plan de reestructuracién y el acuerdo social de
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Pero mds all4 de esto, es decir, de la adopcién del plan por los socios
conforme al procedimiento especial y simplificado disenado en el texto
normativo, basta con aproximarse al régimen legal de las sociedades de
capital para advertir la existencia de otros extremos que sobrepasan a la
reserva competencial a favor de la Junta general respecto a determina-
das operaciones, sobre los que cabe preguntarse qué impacto pueden
llegar a tener en el proceso de aprobacién del plan de reestructuracién
por los socios de la compaiia deudora.

En este sentido, el régimen previsto para la aprobacién del plan
de reestructuracién por los socios ex articulo 631.2 TRLC no determi-
na qué ocurrird en aquellos casos en los que dicho plan prevea, entre
sus medidas, una modificacién de los estatutos sociales de la sociedad
deudora por las que se impongan nuevas obligaciones a los socios, que
afecte a los derechos individuales de los mismos, o bien, que afecte di-
recta o indirectamente a los derechos de una clase de acciones. En estas
situaciones, no puede obviarse que el principio mayoritario se encuen-
tra sometido normativamente a determinados limites o mecanismos
tutelares de la posicién juridica de socio. En concreto, y conforme al
régimen legal vigente, cuando en el marco de una modificacién esta-
tutaria surjan nuevas obligaciones para los socios (art. 291 Lsc), o la
misma afecte a los derechos individuales o de clase (arts. 292, 293 1sc),
la validez del acuerdo social de modificacién de los estatutos sociales
quedard condicionada a la manifestacién del consentimiento de los

adopcién de los actos u operaciones societarias contenidas en el plan (o «embebidas»
en el plan, como las califica el autor) a las que se refiere el articulo 631.2.4° LrLC.
Considera que ello conduce a presumir que, con la aprobacién de la propuesta del
plan de reestructuracién, se entiende también producida la aprobacion de las corres-
pondientes medidas u operaciones contenidas en el plan. Concluye al respecto que,
«(...) de cualquier manera, en caso de “unidad de acto”, entiendo inaplicable el principio
de votacion separada: en la aprobacién de sendos acuerdos sociales no debe resperarse el
principio de votacién separada del articulo 197 bis LsC sino pueden resolverse ambas
cuestiones en un mismo punto del orden del dia por no ser sustancialmente independientes.
El proyecto de Ley, como siempre parco en estas cuestiones, no aclara sin embargo si basta
incluir en el orden del dia la referencia a la aprobacion del plan o si, en caso de contenido
societario, es necesario detallar en el orden del dia con claridad suficiente las eventuales
operaciones societarias embebidas en el plan, lo que parece mds que razonable. Se cues-
tiona también si en la junta general que apruebe o rechace el plan deben aprobarse
también los actos y operaciones societarias en €l previstas, Javier Juste MENCia, «La
junta de socios y los planes de reestructuracion en el Derecho proyectado», Revista
General Insolvencias & Reestructuraciones 6 (2022) 53-54.



La adopcién del plan de reestructuracién preventiva por los socios * 277

socios afectados (arts. 291, 292 1sc), o bien al acuerdo de la mayoria
de las acciones pertenecientes a la clase afectada, bien en junta especial
o en votacién separada (art. 293 Lsc).

Si bien no es nuestro propdsito exponer, en este punto, todos los
posibles supuestos en los que un acuerdo de modificacién de estatutos
habrd de someterse a los limites juridicos senalados, sirva de ejemplo,
al respecto, el supuesto en el que sea preciso el consentimiento indi-
vidual de los socios afectados (art. 292 1sc) por la modificacién de
estatutos que suponga la atribucién de un privilegio en el reparto de
las ganancias sociales a determinados socios; o la que tenga por objeto
la supresién del derecho de separacién en el caso previsto en el articulo
346.1.d Lsc.

Parece mds que probable que, de entre las operaciones que incor-
pore el plan de reestructuracién, algunas de las mismas comporten
la activacién de los mecanismos de tutela de la posicién juridica de
socio y, por lo tanto, el acuerdo social correspondiente se someta
a determinados limites, como los previstos en los articulos 291 a
293 1sc.

Como apuntidbamos anteriormente, podria ser que, en un inten-
to por dar solucién a los posibles supuestos en los que las normas de
Derecho societario pudieran repercutir sobre la aprobacién del plan de
reestructuracién por los socios, se encontraria la razén de ser de la regla
incorporada en el articulo 631.3 TRLC, cuyo contenido consideramos
necesario reproducir en este punto:

«Salvo por lo que respecta a la formacién de la voluntad social de
conformidad con lo previsto en este articulo y a la proteccién de los
acreedores, cualquier operacién societaria que prevea el plan deberd
ajustarse a la legislacién societaria aplicable. En particular, en el caso
de que el plan prevea una modificacién estructural, los acreedores a los
que afecte el plan no tendrdn derecho de oposicién».

En lo que aqui interesa, lo primero que se advierte en la regla trans-
crita es cierta imprecision técnica por parte del legislador. En efecto, y a
pesar de la contundencia del texto a la hora de someter las operaciones
societarias que incorpore el plan a las normas propias de Derecho so-
cietario que les resulten de aplicacién, lo cierto es que, de un examen
detenido de la materia se comprueba que el contenido del articulo
631.3 TRLC no se compadece de las consecuencias que puede llegar a
tener la regla que incorpora respecto a la adopcién del plan.
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Piénsese que, si las operaciones societarias que incorpora el plan
de reestructuracién tienen que ajustarse a la legislacién societaria que
les resulte de aplicacién, el sometimiento de los acuerdos sociales de
modificacién de estatutos a limites legales como los previstos en los
articulos 291 a 293 rsc podrian llegar a transmutarse en un recurso
empleado por los socios o accionistas para obstaculizar la adopcién del
plan de reestructuracién (cfr. art. 631.2. 4.° TrRLC)®.

Con caricter general, no puede perderse de vista que medidas
como la prevista respecto a la exigencia del consentimiento individual
de los socios, o la relativa a la aprobacién por la mayoria de las ac-
ciones pertenecientes a una clase afectada, no suponen una alteracién
del régimen de mayorfas que operard respecto al acuerdo de modifi-
cacién de estatutos en el seno de la Junta general. Mds exactamente,
dichos mecanismos tutelares representan un limite a aquel régimen,
en el sentido de que el acuerdo social de modificacién de los estatutos
sociales no podrd desplegar los efectos que le son propios mientras no
concurra, de ser exigible ex articulos 291, 292 y 293 1sc, el consenti-
miento individual de los socios o la aprobacién por la mayoria de las
acciones de la clase afectada, segtin el caso’. En linea con lo indicado, el

8 En la misma linea que el articulo 291 Lsc a la hora de exigir que el consen-
timiento individual del socio cuando la modificacién estatutaria implique nuevas
obligaciones para los socios, puede mencionarse el articulo 89.1 Lsc, conforme al
cual, la creacién, modificacién y la extincién anticipada de la obligacién de realizar
prestaciones accesorias se acordard con los requisitos previstos para la modificacion
de los estatutos sociales, requiriendo, ademds, el consentimiento individual de los
obligados.

9 Aurora MarTINEZ FLOREZ, «Los derechos individuales de los socios ante la
modificacién de los estatutos sociales en la sociedad limitada. Primera parte», Revista
de Derecho de Sociedades 34 (2010) 63. Indicando al respecto que «e/ principio mayori-
tario por si solo desplegari todos sus efectos en el dmbito que le es propio; no en aquel otro
en el que la ley ha querido excluir su eficacia si no va acompanado del consentimiento de
los socios»; Ricardo CaBaNas TrEJO, «Los estatutos de la sociedad y su modificacién»,
Diario La Ley 9082 (2017) 7-10; y del mismo autor, «Sobre los derechos individuales
del sociedad en la sociedad limitada y el alcance de la calificacion registral», Diario
La Ley 9266 (2018) 2-4. Igualmente, Pablo AviLa DE 1A TORRE, «Articulo 291. Nue-
vas obligaciones de los socios», en José Antonio Garcia Cruces / Ignacio SANcHO
GaRrGALLO, dir., Comentario de la Ley de Sociedades de Capital, Valencia: Tirant lo
Blanch, 2021, 4080-4081. Recuerda el autor que la regla prevista en el articulo 291
Lsc establece un limite al principio mayoritario, aunque no cuestiona su régimen. Ello
implica que la modificacién estatutaria resultard aprobada con las mayorias exigidas,
no siendo relevante el voto del socio afectado, aunque la peculiaridad se encuentra
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contenido de los articulos 158.3 y 195.2 RRM resulta terminante cuan-
do establece que, en los casos en los que la modificacién de los estatu-
tos sociales implique nuevas obligaciones para los socios o accionistas,
o bien afecte a sus derechos individuales, la escritura de modificacién
no podrd inscribirse sin que conste el consentimiento individual de los
afectados!?.

Como es obvio, las anteriores consideraciones resultan igualmente
trasladables a los supuestos en que los planes de reestructuracién con-
tengan medidas que requieran el acuerdo de los socios (art. 631 TRLC).
Mais concretamente, cuando prevean operaciones que exijan una mo-
dificacién estatutaria y esta, a su vez, implique nuevas obligaciones
para los socios o bien afecte a los derechos individuales de los mismos,
la operacién se compondrd de dos elementos: el acuerdo de la junta ge-
neral adoptado con las mayorias previstas en el articulo 631.2. 4° TRLC,
y que comportard la aprobacién o rechazo del plan «en todos sus térmi-
nos»; y el consentimiento individual de los afectados. Ambos elemen-
tos (voluntad social y consentimiento individual) resultardn necesarios
para la eficacia y posterior ejecucién de la modificacién estatutaria, por

lo que faltando uno de ellos no existird tal operacién!!.

en que el acuerdo, una vez adoptado, condiciona su validez a la manifestacién del
consentimiento de los afectados por la imposicién de nuevas obligaciones.

Refiriéndose a ello, pero en el contexto de los planes de reestructuracién pre-
ventiva, Luis FERNANDEZ DEL Pozo, «El derecho de preferencia en los aumentos de
capital preconcursales», Almacén de Derecho (21 de diciembre de 2021), versién elec-
trénica: <https://almacendederecho.org/el-derecho-de-preferencia-en-los-aumentos-
-de-capital-preconcursales>. El autor advierte que el plan de reestructuracién podria
prever medidas societarias que interfieren con ciertos derechos individuales de los
socios «que, como es sabido, no estdn sometidos a la regla de la mayoria».

10" Frente a ello, y respecto a la modificacién de estatutos que lesione directa o
indirectamente los derechos de una clase de acciones, el articulo 159.1 rRrM establece
que en la escritura se expresard, «que la modificacion ha sido acordada, ademds de por la
Junta General, por la mayoria de los accionistas pertenecientes a la clase afectada, bien en
Junta especial, bien en votacion separada en la Junta Generaly.

T Al hilo de la regulacién prevista en el Anteproyecto de Ley y en el Proyecto de
Ley para la Reforma del texto refundido de la Ley Concursal, Marfa Salomé Lorenzo
CaMACHO, «La repercusion del plan de reestructuracién preventiva sobre la posicién
juridica de socio (a propésito del articulo 631.3 PLRC)», en La reestructuracion como
solucidn de las empresas viables, 396 y ss., trabajo en el que mantengo esta misma inter-
pretacién. Igualmente, Miguel IRiBARREN BLANCO, «Los socios en los planes de rees-
tructuracion en la reforma del texto refundido de la Ley Concursaly, Revista General
Insolvencias & Reestructuraciones 6 (2022) 126; considerando que no hay razén para
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A nuestro modo de ver, pudiera llegar a intuirse que el propdsito
que subyace en el texto normativo es el de sacrificar las reglas especia-
les de tutela de los socios y accionistas en favor de la adopcién de los
planes de reestructuracién. Mds exactamente, parece que las mismas
se han considerado integradas en el concepto de «woluntad socials al
que se refiere el articulo 631.3 TRLC y, por ende, acabarian absorbidas
o suplidas en el contexto de los planes de reestructuracién preventiva
con la aprobacién de este por los socios conforme al articulo 631.2
TRLC. Desde esta perspectiva, se entenderia que el legislador no con-
temple la posible incidencia de las reglas especiales de tutela de los
socios en la aprobacién del plan por los mismos. Esta idea podria
sostenerse si se atiende, en sede de ejecucién del plan, al contenido
del articulo 650.2 TRLC, que faculta a los administradores sociales
para llevar a cabo las modificaciones estatutarias que sean precisas
«cuando el plan contuviera medidas que requirieran acuerdo de junta o
asamblea de socios y esta no las hubiera acordado». Obsérvese cémo, en
este otro precepto, se hace referencia a las medidas que prevea el plan
de reestructuracién que se sometan al acuerdo de la junta, pero, de
nuevo, en ningun extremo se advierten referencias a aquellos casos
en los que la voluntad social resulte, por si misma, insuficiente para
la eficacia de la operacidn societaria (2. gr., la modificacién de estatu-
tos), no pudiendo desplegar sus efectos en tanto no concurran con-
sentimientos adicionales, ya sean de cardcter individual o colectivo,
referido a un grupo mds reducido cuando la modificacién estatutaria
afecte a los derechos de una clase de acciones (arts. 158.3, 159.1,
192.5 rRrM). Habrd que preguntarse qué ocurrird en aquellos casos
en los que, més alld de haberse aprobado -o no- en junta general las
medidas que incorpore el plan de reestructuracién (siguiendo con el
mismo supuesto, la modificacién de estatutos sociales), no todos los
socios o accionistas afectados por la medida hayan prestado su con-
sentimiento individual, o bien, no se haya logrado el acuerdo de los
accionistas afectados.

considerar derogadas en este contexto las medidas previstas en los articulos 291 a 293
Lsc, dado que «forman parte de la legislacion societaria aplicable», aunque entiende que
estas exigencias legales no pueden constituir un obstéculo para el arrastre de los socios.
Concluye al respecto que un plan que obtenga el respaldo de los acreedores y cumpla
los requisitos legales «no podria ser contestado [sic] por la ausencia de consentimiento
individual de los socios 0 aprobacion por una mayoria especial.
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Teniendo en cuenta las anteriores consideraciones, asi como las
dificultades advertidas a lo largo del LRLC ante su perfectible técnica le-
gislativa, a continuacién, nos proponemos determinar en qué medida
cabrd plantearse la inobservancia de las reglas especiales de tutela de los
socios como posible causa de impugnacién del auto de homologacién
del plan de reestructuracién.

III. ElArrastre delos Socios Disidentes y las Causas de Impug-
nacién del Auto de Homologacién por los Socios

En consonancia con lo previsto la DRI respecto a la posible confir-
macién de los planes de reestructuracion «no consensuales», cuando el
mismo contenga medidas que requieran el acuerdo de los socios y no
se haya logrado dicha aprobacién ex articulo 631 TRLC, serd posible su
homologacién cuando se cumplan determinados requisitos (cross-class
cram-down). De entrada, serd necesario que el plan cumpla con las
condiciones generales para su homologacién (arts. 638, 639 TRLC), a
lo que habrd que sumar que la sociedad deudora no se encuentre en
una situacién de probabilidad de insolvencia (situacién en la que se
impone la aprobacién del deudor para la homologacién), sino de in-
solvencia actual o inminente (art. 640.2 TRLC).

En estos casos, se entiende que el arrastre de los socios disidentes
no encuentra su fundamento o justificacién en el contrato de socie-
dad (en que los socios mayoritarios arrastren a los socios minoritarios),
sino en el propio régimen de la reestructuracién preventiva, siendo los
acreedores quienes arrastrarian a los socios, sustituyendo con ello la
voluntad social. Desde esta dltima perspectiva se considera que, si el
Derecho interno de los Estados miembros permite que, cumpliéndose
determinadas condiciones, el plan de reestructuracién se imponga a los
socios disidentes, no se aplicaria en dichos casos las normas de Dere-
cho societario, y, mds concretamente, las relativas a la formacién de la
voluntad social!2.

12 Francisco GARCIMARTIN ALFEREZ, «Sobre el nuevo régimen aplicable a los pla-
nes de reestructuracion del Libro II del anteproyecto (y las novedades en el Libro 1v)»,
Revista General Insolvencias ¢& Reestructuraciones 3 (2021) 66-69; y posteriormente
en «El conflicto socios-acreedores en la reestructuracion preconcursal: recapitaliza o
entregay, Almacén de Derecho (25 de noviembre de 2021), version electrénica: <ht-
tps://almacendederecho.org/el-conflicto-socios-acreedores-en-la-reestructuracion-
-preconcursal-recapitaliza-o-entrega>.
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Teniendo en cuenta las observaciones que se han venido realizan-
do respecto a las reglas que, mds alld de la formacién de la voluntad
social en el contexto de la adopcién del plan de reestructuracién por
los socios ex articulo 631.2 TRLC, complementan a la misma cuando
tenga que aprobarse una modificacién de estatutos que afecte a los
derechos individuales de los socios, cabe preguntarse a continuacidn si
la inobservancia de los mecanismos tutelares previstos a favor de socios
o accionistas en el Derecho de sociedades de capital podrian posibilitar
la impugnaci6n del plan de reestructuracion.

En este sentido, el articulo 656 TRLC se refiere a las causas que jus-
tificarfan la impugnacién del auto de homologacién por los socios de la
compafifa deudora cuando no hayan aprobado el plan, destacando, en
lo que aqui interesa, el primero y el segundo de los motivos previstos:

«Que el plan no cumpla los requisitos de contenido y de forma que
se exigen en el Capitulo 1v de este Titulo»; y «Que no haya sido apro-
bado de conformidad con lo previsto en el Capitulo 1v de este Titulo».

Conforme a las causas transcritas, no cabe duda de que podria lle-
gar a plantearse la impugnacién del auto de homologacién del plan
aquellos socios que, habiendo votado en contra (art. 656.2 TRLC), tam-
poco se les haya respetado en el izer de adopcién del plan las medidas
previstas en las normas de Derecho societario respecto a la tutela de sus
derechos. Recuérdese, en este sentido, que el articulo 631.3 TRLC prevé
que, salvo por lo que respecta a la voluntad social y a la proteccién de
los acreedores, cualquier operacién societaria que prevea el plan «de-
berd ajustarse a la legislacion societaria aplicable». Como puede obser-
varse, la amplia e indeterminada remisién del precepto a las normas
de Derecho de sociedades, unido a la ambigiiedad del legislador (omi-
tiendo cualquier referencia expresa a la inaplicacién, en el contexto
de las reestructuraciones, de los mecanismos de tutela de los derechos
del socio), posibilitaria, a nuestro juicio, la impugnacién del plan de
reestructuracién por los socios. En concreto, y de manera contrapro-
ducente a lo previsto en la DRI en lo que se refiere a la posicién del socio
respecto de las medidas de reestructuracién que le afecte, el respeto a
las reglas de Derecho societario al que se refiere el articulo 631.3 TRLC
podria convertirse, en lo que aqui interesa, en un recurso normati-
vo potencialmente perjudicial para la alcanzar el fin perseguido con
el plan, pero especialmente sugerente para el socio al que se le im-
pongan obligaciones o vea afectados sus derechos individuales con las
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operaciones que integran la reestructuracién, en tanto pretenda obsta-
culizar injustificadamente la adopcién y ejecucién del plan.

Hay que tener en cuenta, no obstante, que la doctrina se ha re-
ferido a la posibilidad de que la junta general de las sociedades de
capital prive o limite los derechos de los socios sin su consentimiento
(v gr., arts. 291-293 Lsc) cuando concurran circunstancias de especial
gravedad, y en las que el deber de fidelidad o lealtad del socio le obli-
garia a admitir que sus derechos se viesen afectados en interés de evitar
un perjuicio irreparable para la companfal®. Esta posibilidad, que es
perfectamente trasladable a la situacién que puede llegar a darse res-
pecto a los socios en la adopcién del plan de reestructuracién, merecia
a nuestro juicio, una referencia en el texto normativo, que evitase en
mayor medida cualquier indeterminacién en dicho dmbito y que, en
suma, viniera a dar respuesta a la peticién del legislador comunitario a
los Estados miembros, respecto a la necesidad de prever medidas que
garanticen que los socios o accionistas no impidan u obstaculicen la
aplicacion del plan de reestructuracion.

La anterior observacidon se justiﬁca, mds aun, si se tiene en cuenta
que la proteccién de los derechos del socio estd directamente conec-
tada con la situacién econdmica de la sociedad, en el sentido de que,
cuando mds delicada sea esta tltima, menor justificacién presentard la
proteccién del socio o accionista en el plan de reestructuracién pre-
ventiva. Adviértase, en este sentido, que en tanto el socio o accionista
esté fuera del dinero, se reducird su capacidad de influencia, pudiendo
superar entonces las normas de Derecho preconcursal a las normas de

Derecho societario!4.

13" Acello se refiere Aurora MarTiNEZ FLOREZ, «Articulo 292. La tutela individual
de los derechos del socio en la sociedad de responsabilidad limitada» en Angel Rojo /
Emilio BELTRAN, coord., Comentario de la Ley de Sociedades de Capital, t. 11, Navarra:
Thomson Reuters-Civitas, 2011.

14 Adridn Taery, «Directiva de reestructuraciones, capitalizacién de créditos y
gobierno corporativo», Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal 31 (2019) 165
Miguel IRIBARREN Branco, «El papel de los socios y la tutela de sus intereses en
la reestructuracién de las sociedades en dificultades financieras», en Nuria BERMEjO
GuUTIERREZ / Aurora MARTINEZ FLOREZ / Andrés RECALDE CasTELLS, dir., Las rees-
tructuraciones de las sociedades de capital en crisis, Navarra: Civitas, 2019, 137-178,
haciendo referencia a las dificultades que se derivan a la hora de regular el estatuto de
los socios en un marco preconcursal, que serian inversamente proporcionales al grado
de deterioro de la situacién econémica de la compania deudora. Al contrario, apunta
que, si la situacién de la sociedad no es tan critica y las acciones o participaciones



284 ¢ Marfa Salomé Lorenzo Camacho
Bibliografia

Arraro AgurLa-ReaL, Jests, «Los problemas contractuales en las so-
ciedades cerradas», InDret 4 (2005).

AviLa DE 1A TORRE, Pablo, «Articulo 291. Nuevas obligaciones de los
socios», en José Antonio Garcia CRuUCEs / Ignacio SANCHO GAR-
GALLO, dir., Comentario de la Ley de Sociedades de Capital, Valencia:
Tirant lo Blanch, 2021, 4080-4081.

CaBanas Trejo, Ricardo «Los estatutos de la sociedad y su modifica-
ciény, Diario La Ley 9082 (2017).

— «Sobre los derechos individuales del socio en la sociedad limitada y
el alcance de la calificacién registral», Diario La Ley 9266 (2018).

Diaz MoreNo, Albero «Socios, planes de reestructuracién y capitali-
zacién de créditos en la Directiva (Eu) 2019/1023, sobre reestruc-
turacién e insolvencia», Anuario de Derecho Concursal 49 (2020)
7-64.

FERNANDEZ DEL Pozo, Luis, «Saneamiento por pérdidas y reduccién
preconcursal del capital social en los planes de reestructuracién
preventivar, Revista General Insolvencias ¢ Reestructuraciones 5
(2022) 71-103.

— «El derecho de preferencia en los aumentos de capital preconcur-
sales», Almacén de Derecho 21 (diciembre de 2021), disponible en
<https://almacendederecho.org/el-derecho-de-preferencia-en-los-
-aumentos-de-capital-preconcursales>.

GARCIMARTIN ALFEREZ, Francisco, «Sobre el nuevo régimen aplicable
a los planes de reestructuracién del Libro 11 del anteproyecto (y las
novedades en el Libro 1v)», Revista General Insolvencias ¢ Reestruc-
turaciones 3 (2021) 47-84.

— «El conflicto socios-acreedores en la reestructuracién preconcur-
sal: recapitaliza o entrega», Almacén de Derecho, 25 de noviembre
de 2021, versién electrénica: <https://almacendederecho.org/el-
-conflicto-socios-acreedores-en-la-reestructuracion-preconcursal-
-recapitaliza-o-entrega>.

IRIBARREN BLaNcO, Miguel, «Los socios en los planes de reestructura-
cién en la reforma del texto refundido de la Ley Concursal», Revis-
ta General Insolvencias ¢ Reestructuraciones 6 (2022) 97-139.

aun tienen valor, los derechos de los socios, tanto politicos como econdmicos, atin
merecerfan proteccion.



La adopcidn del plan de reestructuracién preventiva por los socios * 285

— «El papel de los socios y la tutela de sus intereses en la reestructura-
cién de las sociedades en dificultades financieras», en Nuria BEr-
MEJO GUTIERREZ / Aurora MARTINEZ FLOREZ / Andrés RECALDE
CastELLs, dir., Las reestructuraciones de las sociedades de capital en
crisis, Navarra: Civitas, 2019, 137-178.

JusTE MENCIA, Javier, «La junta de socios y los planes de reestructu-
racién en el Derecho proyectado», Revista General Insolvencias &
Reestructuraciones, 6 (2022) 45-64.

Lorenzo CamMACHO, Maria Salomé, «La repercusién del plan de rees-
tructuracién preventiva sobre la posicién juridica de socio (a pro-
p6sito del articulo 631.3 PLRC)», en Alberto Diaz MORENO et al.,
dir., La reestructuracion como solucion de las empresas viables, Cizur
Menor: Aranzadi, 2022, 385-407.

MarTiNEZ FLOREZ, Aurora, «Los derechos individuales de los socios
ante la modificacién de los estatutos sociales en la sociedad limi-
tada. Primera parte», Revista de Derecho de Sociedades 34 (2010)
51-101.

— «Articulo 292. La tutela individual de los derechos del socio en
la sociedad de responsabilidad limitada», en Angel Rojo, Emilio
BELTRAN, coord., Comentario de la Ley de Sociedades de Capital, t.
11, Navarra: Thomson Reuters-Civitas, 2011.

Mecias LOPEZ, Javier., «Opresién y obstruccionismo en las sociedades
de capital cerradas: abuso de mayoria y de minoria», Anuario Juri-
dico y Econdmico Escurialense 47 (2014) 13-56.

THERY, Adridn, «Los marcos de reestructuracién en la propuesta de Di-
rectiva de la Comisién Europea de 22 de noviembre de 2016 (I)»,
Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal 27 (2017) 513-548.

— «Directiva de reestructuraciones, capitalizacién de créditos y go-
bierno corporativo», Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal
31 (2019) 55-96.

VizQuez Cugto, Jose Carlos, «El concepto de reestructuracién
en los trabajos prelegislativos de incorporacién de la Directiva
2019/1023», en Alberto Diaz MORENO et al., dir., La reestructura-
cion como solucion de las empresas viables, Cizur Menor: Aranzadi,
2022, 63-112.

— «El concepto de reestructuracién en la Directiva 2019/1023 y su
traslacién al Derecho espanol de sociedades de capital», Lex Merca-
toria 18 (2021) 1-44.






La venta de unidad productiva
mediante pre-pack concursal:
régimen espanol y portugués

& https://doi.org/10.47907/livro/2023/restruturacao_empresas/parte06_5

RoBerTO R1vas URBINA™

Resumen: El presente trabajo tiene por objeto el tratamiento de la
enajenacion de la unidad productiva en sede concursal. En Espafia, la
Ley 16/2022, de 5 de septiembre de reforma del texto refundido de
la Ley Concursal (LRTRLC), ha introducido en nuestro ordenamiento
juridico, por primera vez, la técnica del pre-pack. Asi, nuestro pais
intenta situarse a la vanguardia en materia de reestructuraciones. Para
ello, se llevard a cabo un breve estudio y anilisis del régimen espanol
y portugués en esta materia. Sin duda, una adecuada regulacién re-
percutird en el mantenimiento del tejido empresarial, en un contexto
post-pandémico y de crisis econdmica.

Palabras Clave: procedimiento pre-pack; reestructuracién; insol-
vencia; procedimientos especiales; deudor; acreedor

Abstract: This work is aimed to analyse the productive unit sales
regime in an insolvency scenario. In Spain, the recently approved “Law
16/2022, September 5%, on the Reform of the consolidated Text of the
Insolvency Law” has introduced pre-pack sales in our legal framework
for the first time. Thus, our country aims to be considered as a van-
guardist arena in restructuring field.

To this end, a brief study and analysis of the Spanish and Portugue-
se regimes in this area will be carried out. Undoubtedly, an adequate
regulation of these sort of operations could contribute to the mainte-
nance of business network, in a difficult post-pandemic and economic
crisis context.
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I. Concepto, Origenes y Nociones Generales del Pre-Pack
Concursal

El procedimiento de “empaquetado previo™! o pre-pack concursal
consiste en una herramienta preconcursal mediante la cual se lleva a
cabo el nombramiento de un experto independiente de manera previa
a la solicitud de concurso.

Este profesional especializado, denominado comtnmente silent
administrator o insolvency practitioner®, tiene como tarea, en algunas
legislaciones europeas como la espanola u holandesa, recabar las ofertas
de los potenciales adquirentes de una o varias unidades productivas
para su posterior enajenacién, presentado su oferta de adquisicién en
sede judicial, junto a la solicitud de concurso.

Sin embargo, existen otras concepciones de la herramienta pre-
-pack, donde este instrumento no siempre supone la venta de la uni-
dad productiva, sino que se aplican herramientas preventivas bajo la
supervision del juzgado e incluso la adopcién de planes de reorgani-
zacién, como la prevista en la legislacién estadounidense, para que la
compafifa pueda hacer frente a la situacién de distress y, de esta forma,
conseguir la viabilidad y continuacién del negocio, sin necesidad de
llevar a cabo la venta de la unidad productiva para la posterior explota-
cién de la actividad econémica’.

I Asi se define por el AUTO DEL JuZGADO DE LO MERCANTIL n.° 10 de Barcelona,
de 29 de julio de 2020.

2 Jordi Irza Gimeno, «El pre-pack administration espafiol y su progreso. Breve
valoracién», Diario La Ley 9604 (2020) 1-12.

3 En este sentido, como destaca Bo Xie, Comparative Insolvency Law: The Pre-
-pack Approach in Corporate Rescue, Cheltenham — ma: Edward Elgar, 2016. El pro-
cedimiento pre-pack en Francia presenta grandes similitudes con la reorganizacion
pre-pack del Chapter 11 estadounidense.
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Asi, el pre-pack administration constituye “un procedimiento hi-
brido que combina aspectos informales como la flexibilidad, agilidad,
confidencialidad, bajo coste econémico, con aquellos existentes en los
procedimientos formales de insolvencia®.

Los principales objetivos que persigue esta operacién son (i) la
evitacion del deterioro de la empresa por el transcurso del tiempo en
sede judicial y por el estigma concursal (iZ) la maximizacién del valor
ofertado mediante la concurrencia de potenciales adquirentes y, asi, la
satisfaccién de los acreedores (7iz) el mantenimiento del tejido empre-
sarial y, como consecuencia, de los puestos de trabajo’.

La herramienta preconcursal del pre-pack encuentra su origen en
la normativa del Reino Unido, mediante la Enterprise Act en 2002°.
El sistema britdnico ha tenido como particularidad la posibilidad del
nombramiento del insolvency practitioner por parte de los administra-
dores sociales, lo cual ha sido objeto de numerosas criticas ante los
casos de adquisicién de la unidad productiva por parte de personas
especialmente relacionadas 7.

Asimismo, la jurisprudencia de los Paises Bajos adopté este meca-
nismo, conocido como fase de preparacién silenciosa, mediante la so-
licitud judicial de nombramiento del silent trustee, quien se convertird
en administracién concursal (ac), previa autorizacion del juez encarga-
do del nombramiento, suponiendo la principal diferencia en relacién
con el sistema britdnico®.

Por su parte, la legislacién estadounidense comprende diver-
sas vias semejantes al pre-pack, bien mediante los procedimientos

4 Aurelio GURREA-MARTINEZ, «The rise of pre-packs as a restructuring tool:
theory, evidence and policy», Singapore Management University — School of Law, Sin-
gapore: Singapore Management University, 1 (2021) 5.

> En definitiva, se persigue cumplir con el principio de conservacién citado en la
Exposiciéon de Motivos del TRLC y en la TRLC.

¢ ENTERPRISE ACT de 7 de noviembre 2002 — Reino Unido, disponible en: <ht-
tps://[www.legislation.gov.uk/ukpga/2002/40/contents>.

7 De esta forma, la falta de transparencia y de control del procedimiento y el
hecho de que los adquirentes finales sean personas especialmente relacionadas con
la concursada han sido los principales aspectos negativos del sistema britdnico. En
este sentido, Teresa GRaHAM, Graham Review into Pre-pack administration, act. 2014,
[consult. 1 mayo 2022], 1-95, disponible en <https://www.gov.uk/government/pu-
blications/graham-review-into-pre-pack-administration>.

8 César GiLo GOMEzZ, «Pre-pack concursal y el Derecho Comparado», Estudios
de Deusto: Revista de la Universidad de Deusto 6 (2021) 115-116.
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Out-of-court, bien mediante los Pre-packaged cases’, adoptando una
posicién ecléctica en relacién con la intervencién judicial, en compa-
racién con el sistema normativo britdnico y holandés!®.

Por dltimo, y como consecuencia de la pandemia del covip-19,
otros paises como Bélgica han modificado temporalmente su normati-
va concursal, con el fin de introducir el pre-pack, mediante el nombra-
miento judicial del “administrador judicial” o mediante la aceptacién
judicial del experto propuesto por la concursada!’.

En definitiva, cada vez mds paises europeos y extracomunitarios se
estan sumando a la adopcién del pre-pack en su sistema normativo,
dado los beneficios de agilidad y menor coste que presenta la opera-

ciénl!2,

II. Inicios Regulatorios: Protocolos de Tramitacién

La carencia de un régimen juridico en la normativa concursal es-
panola dedicada expresamente a la enajenacién de la unidad producti-
vay del pre-pack ha supuesto, en los tltimos afos, la falta de pragma-
tismo de esta operacién en el trifico juridico. En consecuencia, la tasa
de éxito de recuperacién de empresas en Espafa ha sido histéricamente
baja, como demuestra el hecho de que la mayor parte de las empresas

acaben en liquidacién!3.

9 A titulo de mencidn, se encuentran incorporados dentro de los Pre-packaged
cases, los siguientes procedimientos: Single-track pre-pack; dual-track pre-pack y partial
pre-pack.

10 En el sistema holandés el silent trustee, lleva a cabo las negociaciones sobre la
enajenacién de la unidad productiva, previa al concurso, para su posterior conversion
en AC.

1 El régimen juridico del pre-pack belga fue adoptado temporalmente, el 26
de marzo de 2021, mediante la reforma de su Ley de Insolvencias en un contexto
de crisis pandémica. Vid. ALLEN & OvVERy, “New Belgian insolvency legislation in
20217, Allen & Overy, act. 2021, [consult. 2 mayo 2022], disponible en <https://
www.allenovery.com/global//media/allenovery/2_documents/news_and_insights/
publications/2021/03/belgium_insolvency_amendment_pre-pack.pdf>.

12 Para un andlisis de derecho comparado, Jacqueline INGrRaM / Ryan CarTLE,
The Art of the Prepack, Londres: Global Restructuring Review, 2020, 1-160, dispo-
nible en <https://globalrestructuringreview.com/guide/the-art-of-the-pre-pack/edi-
tion-2>.

13 Segin el informe «Temas Candentes de los Procesos Concursales», emi-
tido por PriceWaterhouseCoopers, mds del 95% de las empresas concursadas en
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En lineas generales, hasta el momento, los procedimientos pre-
-pack se han llevado a cabo por la via del articulo 583 del Texto Re-
fundido de la Ley Concursal (TRLc), mediante la Comunicacién de la
apertura de negociaciones al juzgado, para la posterior “Solicitud de
concurso con presentacién de plan de liquidacién” prevista en el arti-
culo 530 del mismo cuerpo legal. Asi, con la presentacién de la oferta
vinculante o binding offer junto con el correspondiente informe de la
AC, el juez declara el concurso, acordando de forma inmediata la fase
de liquidacién. Finalmente, y previa resolucién de las alegaciones de
los acreedores, el juez declara mediante auto la aprobacién de dicho
plan de liquidacién.

No obstante esta forma de proceder, ante la ausencia de positivi-
zacién legal del pre-pack, los Juzgados de lo Mercantil de diferentes
provincias espafiolas han venido adoptando los conocidos Protocolos
de Tramitacién de Pre-pack Administration, con la finalidad de dar
respuesta a las numerosas solicitudes de las concursadas'4.

Asi, el pasado ano, el Ilustre Colegio de Abogados de Madrid acon-
s¢jo la regulacién y adopcidn a nuestro sistema normativo del mecanis-
mo pre-pack a través de la Guia de Buenas Pricticas de para la Venta
de Unidad Productivas'®.

No obstante, cabe mencionar que el Protocolo Pre-pack de Bar-
celona, supuso el punto de partida en el dmbito de los Protocolos de
Tramitacién Pre-pack, elaborado por los Jueces de lo Mercantil de Bar-
celona para la sistematizacién y tratamiento de esta operacién!®. Como
establecen las propias directrices para la tramitacidn, el pre-pack queda

Espafa finalizan su liquidacién, disponible en <https://www.pwc.es/es/publicacio-
nes/financiero-seguros/assets/temas-candentes-procesos-concursales.pdf>, concreta-
mente p. 6y 29.

14 Con la Ley Concursal de 22/2003, mediante el articulo 5 bis, algunos Au-
tos aceptaban las solicitudes de las concursadas para el nombramiento de un exper-
to independiente como medida cautelar. Asi, AUTO DEL JUZGADO DE LO MERCANTIL
n.° 10 de Barcelona, de 29 de julio de 2020.

15 Gufa de Buenas Pricticas para la Enajenacién de Unidades Productivas en
Procesos Concursales, Jueces de lo Mercantil, Ilustre Colegio de Abogados e Ilustre
Colegio de Economistas de Madrid, 2021, disponible en <https://web.icam.es//wp-
-content/uploads/2021/04/BUENAS-PRACTICAS-FINAL.pdf>.

16 Protocolo Pre-pack concursal: directrices para el procedimiento de tramita-
cién, de los Juzgados Mercantiles de Barcelona, de 20 de enero de 2021.
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enmarcado dentro de los objetivos de la Directiva 2019/1023, sobre
reestructuracién e insolvencia!”.

En lineas generales, el Protocolo de Barcelona establecié la via de
solicitud al juzgado de la designacién del experto independiente, asi
como el contenido de esta. Por otra parte, se establecen las diferentes
fases, tanto preliminar como judicial del pre-pack.

En términos similares, los Jueces de lo Mercantil de las Islas Ba-
leares adoptaron su propio Protocolo de tramitacién, siguiendo como
modelo el Protocolo de Barcelona!'®.

Por ultimo, otros Juzgados de lo Mercantil han adoptado el pre-
-pack como medida cautelar para la designacién del experto indepen-
diente, quien supervisaria el proceso de enajenacién de la unidad pro-
ductival?.

Asi, con las diferentes adopciones de los Protocolos de Tramita-
cién, quedd de manifiesto la necesidad de la insercién del pre-pack en
la normativa concursal espafiola.

III. Regulacién en la Ley 16/2022, de Reforma del Texto
Refundido de la Ley Concursal

La transposicién de la Directiva europea 2019/1023, sobre rees-
tructuraciones e insolvencia por el legislador espafol se ha plasmado
en la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refundido

17 pirecriva (ue) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de
junio de 2019, sobre marcos de reestructuraciéon preventiva, exoneraciéon de deudas
e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los procedimientos
de reestructuracion, insolvencia y exoneraciéon de deudas, y por la que se modifica
la Directiva (UE) 2017/1132 (Directiva sobre reestructuracién e insolvencia). Un
estudio monogréfico sobre la misma puede encontrarse en Carlos GOMEZ AsENSIO,
Los acuerdos de reestructuracion en la Directiva (V) 2019/1023, sobre marcos de rees-
tructuracion preventiva, Cizur Menor: Aranzadi, 2019, 241.

18 PLENO DE LA SALA DE GOBIERNO DE TRIBUNAL SUPERIOR DE JUSTICIA DE LAS
ISLAS BALEARES de 5 de mayo de 2021, por el que se adopta el Protocolo Pre-Pack
Concursal Baleares, disponible en <https://aempi.es/wp-content/uploads/2021/05/
PROTOCOLO-PRE-PACK-BALEARES.pdf>.

Para un mayor andlisis, vid. Gustavo MaRTIN MARTIN, «A propésito del proto-
colo pre-pack de los Juzgados de lo Mercantil de Palma de Mallorca», Revista General
de Insolvencias & Reestructuraciones 2 (2021) 550.

19 AUTO DEL JUZGADO DE LO MERCANTIL n.° 2 de Milaga, de 15 de febrero de
2021 (¢D: 11y 1v).
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de la Ley Concursal (TrRLC)?, mediante la positivizacién de un régi-
men juridico dedicado al procedimiento pre-pack. Asi, el prelegislador
ha insertado esta operacién en el articulo 224 bis, como “Solicitud de
concurso con presentacion de oferta de adquisicién de una o varias
unidades productivas”.

En primer lugar, la TRLC establece como presupuestos objetivos a
esta operacion, la insolvencia inminente y la actual, ademds de la pro-
babilidad de insolvencia, en la previsién objetiva en la que el deudor
no podrd cumplir con sus obligaciones en caso de no alcanzar un plan
de reestructuracion?!.

Las principales implicaciones legales del régimen propuesto residen
en las cuestiones relativas al nombramiento del experto independiente
y su estatuto juridico, los demds efectos propios de la adquisicién y
transmisién de unidades productivas??.

Como se ha senalado, el articulo 224 bis establece la facultad del
deudor para solicitar la declaracién del concurso junto a una oferta de
adquisicién de una o varias unidades productivas, que serd, en todo
caso, escrita y vinculante.

Destaca la exigencia de continuidad o reinicio de la actividad eco-
némica por un plazo minimo de 3 afos, estableciéndose la posibilidad
de reclamar una indemnizacién por parte de los afectados ante su in-
cumplimiento.

20 Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley
Concursal, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, para la
transposicion de la Directiva (Ue) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 20 de junio de 2019, sobre marcos de reestructuracién preventiva, exoneracion de
deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los proce-
dimientos de reestructuracién, insolvencia y exoneracién de deudas, y por la que se
modifica la Directiva (ug) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre
determinados aspectos del Derecho de sociedades (Directiva sobre reestructuraciéon
e insolvencia), disponible en <https://www.boe.es/diario_boe/txt.php?id=BoE-a-
-2022-14580>.

21 Articulo 584.2 de la Tric. En términos similares, otros sistemas jurfdicos
como el francés, su pre-pack administration o mandat ad hoc no exige que el deudor
se encuentre en estado de insolvencia. César GiLo GOMEz, Pre-pack concursal y el
Derecho Comparado, 117.

22 Asi, el articulo 224 bis ap. 7 remite al régimen general de enajenacién de
unidad productivas. Esto es, la subrogacién en los contratos, con las especialidades
propias de la cesion de contratos administrativos, licencias y autorizaciones adminis-
trativas y contratos laborales y deudas con la Seguridad Social.
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Si bien, este mandato puede suponer un desincentivo para poten-
ciales adquirentes, consideramos que la finalidad del legislador es acer-
tada. Y ello, porque supone un mayor compromiso en el momento de
ofertar por la unidad, asi como una mejor seleccién del futuro adqui-
rente, dado que se escogerd a quien presente un mejor plan de negocio
y una mayor solvencia econémica?.

Por otra parte, se advierte la posibilidad de que, en un plazo de 15
dias, se presenten propuestas alternativas, con la posterior emisién de
informes por parte la Ac. Conviene senalar el breve plazo de 5 dias que
se establece para la presentacién del informe de evaluacién. Si bien la
acotacién de plazos es una muestra de la agilidad propia del pre-pack,
la tarea de elaboracién de informes en este plazo puede ser especial-
mente ardua en caso de concurrencia de varias propuestas vinculantes
alternativas.

Posteriormente a este informe, se concederd a los ofertantes un
plazo de 3 dias para la mejora, en su caso, de la propuesta inicial, que-
dando a criterio del juez la aprobacién de la mejor oferta en atencién
al concurso. Esta facultad de mejora tiene como objetivo la maximiza-
cién del precio de la unidad productiva, para la mayor satisfaccién de
los acreedores.

Por dltimo, en el mismo precepto se establece obligacién de publi-
car la oferta vinculante en el portal de liquidaciones concursales de for-
ma simultdnea a la solicitud del concurso, con objeto poder presentar
propuestas alternativas a la oferta inicial?4.

En lo relativo al nombramiento del experto independiente, los ar-
ticulos 224 tery siguientes contemplan la posibilidad de que el deudor
solicite su nombramiento para recabar ofertas de potenciales adquiren-
tes de la unidad, esto es, el pre-pack.

Mediante el nombramiento, el juez deberd precisar la duracién del
cargo, asi como su retribucién, que puede estar condicionada de forma

23 Sin embargo, esta exigencia puede ser excesiva en sede de PEME, suponiendo
un mayor grado de dificultad, si cabe, para la recuperacién de las pymes.

24 De esta forma, la TRLC, en su Disposicién adicional segunda, prevé la creacién
de una plataforma electrénica de liquidacion de bienes, es decir, un “portal publico
electrénico para la venta de los activos de las empresas en liquidacién, que incluird un
catdlogo integrado por los bienes que vayan siendo anadidos a través de comunicacién
por los deudores o por los administradores concursales tras la apertura de un procedi-
miento especial de liquidacién.”
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total o parcial en funcién del resultado?>. Con ello, se pretende con-
seguir una mayor eficiencia y agilidad por parte del experto indepen-
diente. Sin embargo, en la TRLC no se han establecido los criterios para
establecer su cardcter total o parcial, por lo que, ha de entenderse que
debe ser en atencién al interés del concurso, si bien esta concepcién
resulta, cuando menos, indefinida.

Igualmente, dada la condicién voluntaria de la aceptacién por par-
te de este profesional, la inseguridad del cardcter de la retribucién pue-
de propiciar la pasividad en la aceptacién.

En cuanto a los requisitos subjetivos que debe cumplir el experto
independiente, en lineas generales, se posibilita que sea una persona fi-
sica o juridica, que cumpla las condiciones técnicas para ser experto en
reestructuracién o Ac. Esto tltimo debe conjugarse con la posibilidad
de que el juez que designa al experto ratifique su posterior conversién
en AC.

Finalmente, el nombramiento del experto es reservado, dada la
necesidad de confidencialidad de la operacién para que la unidad pro-
ductiva no se vea afectada por una posible devaluacién como conse-
cuencia del estigma concursal®®. Si bien, esta cuestién debe ponerse
en relacién con los principios de transparencia y publicidad, que adop-
tardn un mayor protagonismo con la creacién del portal de liquidacio-
nes concursales mencionado.

Otra de las novedades de la TRLC, es la introduccién del Procedi-
miento Especial para Microempresas (PEME), establecido en el Libro
Tercero, en concreto en los articulos 685 y siguientes. Mediante este
procedimiento se pretende atajar la problemdtica tasa de recuperacién
de las pymes y, de esta forma, cumplir con el mandato impuesto por la

Directiva 2019/1023%7.

25 Articulo 224 guater ap. 2 de la TrLC.

26 Asi, un alto grado de discrecién y confidencialidad proporcionard indudables
beneficios, en vista de la transcendencia que presenta la imagen de la empresa o uni-
dad productiva en concurso. En este sentido, Ascensién GaLLeGo CORCOLOES, «El
prepack y la venta anticipada de unidades productivas en Derecho espafol: Modelos
Comparados», Revista General de Insolvencias & Reestructuraciones 4 (2021) 290.

27 En este sentido, la Directiva 2019/1023, en su Considerando 17 establece:
“Con el fin de ayudar a estos deudores a reestructurarse a bajo coste, deben elabo-
rarse, a escala nacional, unas listas exhaustivas de control de los planes de reestructu-
racion que estén adaptadas a las necesidades de las pymes y que puedan consultarse
en linea.”
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Asi, el articulo 710.2 de la TRLC establece la posibilidad de llevar
a cabo el pre-pack en esta sede. Sin embargo, el régimen juridico en
el PEME en relacién con la operacién de pre-pack es difuso y poco
concluyente, dada la falta de un articulado concreto. A estos efectos,
el articulado se remite de forma genérica a la aplicacién del régimen
establecido en los articulos 224 bis a 224 quater.

La falta de concrecién y adaptacién del procedimiento pre-pack
al deudor microempresario puede suponer un alto grado de exigencia
para este, como son el conocimiento del procedimiento pre-pack; la
capacidad econdmica para hacer frente al pago del experto indepen-
diente (y, en su caso, posterior AC); las restricciones a personas especial-
mente relacionadas en el dmbito de la microempresa y, por ultimo, la
asuncién del adquirente de la unidad productiva del compromiso de
continuidad de la actividad econémica por un plazo de 3 afios®8.

Por ello, consideramos que, de lege ferenda, el encaje entre ambos
procedimientos debe ser concretado y adaptado a las necesidades de las
microempresas mediante un articulado concreto, con el fin de evitar
que esta intencién positiva del legislador adopte un cardcter meramen-
te virtual®.

IV. Breves nociones sobre los mecanismos de reestructuraciéon
en el Derecho portugués

El marco normativo del Derecho de la Insolvencia portugués se
encuentra recogido fundamentalmente en el Cédigo da Insolvéncia e da
Recuperagdo de Empresas (CIRE), aprobada mediante Decreto Ley ntim.
53/2004. Igualmente, diferentes leyes han modificado este Cddigo:
entre otras, la Ley 16/2012, de 20 de abril, que aprobé el Procedimien-
to Especial de Revitalizacién, la Ley 75/2020, de 27 de noviembre,
la cual aprobd, entre otras medidas, el Procedimiento Extraordinario
de Viabilizacién de Empresas. Por dltimo, destaca la Ley 9/2022, de

Para un estudio mds detallado del PEME, vid. Ignacio TirapO Marri, «El proce-
dimiento especial para microempresas. Una consideracion inicialy, Revista General de
Insolvencias & Reestructuraciones 3 (2021) 211-253.

28 Articulo 224 septies de la TRLC.

29 Para un mayor estudio vid. Roberto Rivas UrBINA, “Enajenacién de la uni-
dad productiva en el proyectado procedimiento especial para microempresas”, Anua-
rio de Derecho Concursal 56 (2022), (versién electrénica).
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11 de enero, que aprueba medidas de apoyo y agilizacién en los proce-
sos de reestructuracién, adapta la legislacién portuguesa a la Directiva
2019/1023.

Debe partirse de una premisa relevante: la legislacién portuguesa
no prevé una regulacién para el procedimiento de pre-pack, al menos,
entendido en los términos mencionados al inicio de este trabajo.

Sin embargo, en el Derecho portugués existen diferentes proce-
dimientos ante las situaciones de distress. Las diferentes vias son: el
Procedimiento Especial de Revitalizacién (PER), con mayor incidencia
en relacién con el procedimiento pre-pack; el Régimen Extrajudicial
de Recuperacién de Empresas (RERE), que constituye un conjunto de
normas para la aplicacién de un procedimiento extrajudicial; el Pro-
cedimiento Extraordinario de Viabilizacién de Empresas (PEVE), que
ha sido recientemente aprobado, y supone un procedimiento hibrido,
en vista de sus fases judicial y extrajudicial®®; por tltimo, el Procedi-
miento Especial para Acuerdo de Pago (PEAP), a titulo de mencién, ya
que Gnicamente es aplicable a personas fisicas y personas juridicas no
mercantiles®!.

En cuanto al PER, este procedimiento se enmarca en un plan de
reestructuracién preventivo 3?para empresas en situacién econdémica
dificil o en insolvencia inminente??. A los efectos que aqui interesan,
la modalidad abreviada (prearranged) de “Homologacién de acuerdos
extrajudiciales de recuperacién de empresa” prevista en el articulo 17.©
I del cIrE, presenta un mayor grado de compatibilidad con el procedi-
miento pre-pack.

30 Catarina SERRA, «Medidas extraordinarias para una crisis extraordinaria en
el marco de la Ley Portuguesa», Anuario de Derecho Concursal 54 (2021), (versién
electrénica).

31 Articulo 222.0- A ap. 1 del cIre.

32 Por otra parte, si bien el experto en reestructuracién no es idéntico al silent
administrator o experto independiente en la legislacion espanola, los requisitos necesa-
rios para llevar a cabo sus funciones son similares, por lo que deberd atenderse a los
diferentes papeles que jugard cada profesional.

33 Se constituye asi una primera diferencia en cuanto a los presupuestos obje-
tivos previstos para la solicitud de concurso con propuesta de adquisicion de uni-
dades productivas, puesto que no se contempla la “probabilidad de insolvencia” en
la normativa portuguesa. En esta linea, el PER (y el PEVE) también son aplicables a
microempresas, en cumplimiento del mandato emitido por la Directiva 2019/1023,
y en el mismo sentido que la reciente incorporacién del PEME, de la TRLC espafiola.
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Asi, a través de un procedimiento de acuerdo extrajudicial entre
deudores y acreedores para la recuperacién de la empresa, en un estadio
anterior al procedimiento, debiendo aprobarse por el sistema de ma-
yorfas requeridas en el IR 34, se produce su posterior homologacién
judicial, pudiendo vincular, ademds, a aquellos acreedores que votaron
en contra del acuerdo.

En este sentido, en sede de PER, que implica siempre el nombra-
miento de un administrador judicial provisional, conjugado con la le-
gitimidad ya atribuida al deudor para presentar el plan de insolvencia,
donde, ademis, es posible introducir como contenido del plan el man-
tenimiento de la actividad econémica de la empresa en titularidad de
un tercero, asi como el saneamiento de la empresa mediante la trans-
misién?®, pueden ser herramientas viables para garantizar una mayor
tasa de éxito en la continuacién de la actividad econdmica, asi como la
conservacién de los puestos de trabajo.

Sin embargo, serd cuestién de un estudio detallado a futuro la posi-
ble conveniencia de incorporar a la legislacién portuguesa a un experto
en reestructuracion en términos similares a la TRLC, cuestién que podrd
ser analizada una vez se obtengan datos empiricos que sostengan la
importancia de las funciones que desempefard este profesional en el
dmbito concursal espafol.

Por lo que respecta al RERE, como se ha dicho, constituye un mar-
co normativo para llevar a cabo las negociaciones extrajudiciales entre
acreedores y deudores para un posterior acuerdo. El beneficio patente
que presenta este régimen es, efectivamente, su cardcter extrajudicial,
evitando asi los efectos perniciosos de las dilaciones de un proceso ju-
dicial y, por otra parte, aliviando la carga de los tribunales®

Empero, su principal debilidad reside en la no vinculacién del
acuerdo frente a los acreedores no signatarios del acuerdo, si bien es
posible iniciar un PER para la ulterior adopcién y homologacién judi-
cial de un acuerdo, siempre contando con las mayorias necesarias y, de
esta forma, conseguir el efecto cram-down®’.

34 Articulo 17-F ap.5 2) del cIRE.

3 Articulo 193 ap. 1y articulo 195 del cIRre.

36 Catarina SERRA, «covID-19 (1m1) / A fungio (alternativa) do RERE como pro-
grama extraordindrio para o apoio e a reanimagio de empresas», Observarorio Almedi-
na, act. 2020, [30 abril 2022].

37 GarriGUEs, “Gufa de herramientas de reestructuracién y procedimientos
de insolvencia”, Garrigues, act. 2020, [30 abril 2022], disponible en <https://www.
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Por ultimo, en lo relativo, al reciente PEVE, destaca su cardcter ur-
gente y prioritario a los demds procedimientos de insolvencia, asi como
la posibilidad de un dnico uso para cada deudora®®. Como sefiala la
doctrina, el legislador ha realizado simplemente una adaptacién de la
modalidad de homologacién de acuerdos extrajudiciales, calificindola
incluso de una nueva modalidad del pER, dada su remisién al régimen
juridico de este®.

En los mismos términos que el PER abreviado, el PEVE es un instru-
mento de tipo fast-track-court-approval-procedures, y pretende homolo-
gar el acuerdo suscrito entre la deudora y los acreedores, mediante el
otorgamiento de facultad al juez para extender el acuerdo a los acree-
dores ausentes o contrarios al acuerdo.

Asi, en vista de la coincidencia de disposiciones normativas entre el
PER y el PEVE en cuanto a procedimiento, el PEVE puede ser altamente
compatible con un procedimiento pre-pack. En todo caso, cualquier
modificacién legislativa deberd ser adaptada a las notas caracteristicas
de este procedimiento. A saber: trdmite de urgencia, prioridad, agili-
dad, facultad de extensién del acuerdo y exencién de costes procesales.

Conclusiones

El procedimiento pre-pack es una herramienta asentada en diversas
legislaciones europeas e incluso a nivel intercontinental.

Los legisladores de diferentes paises han dispuesto mecanismos
preconcursales y de reestructuracién preventiva para hacer frente al
enorme desafio econdémico que presenta la crisis covip-19, en aten-
cién a la necesaria tarea transpositiva de la Directiva 2019/1023.

Asi, si bien no se recoge el término pre-pack en muchas de estas
legislaciones, como la portuguesa, existen otros mecanismos que pue-
den cumplir la misma finalidad, a pesar de no configurar el mecanismo
pre-pack de forma idéntica a otras legislaciones.

garrigues.com/sites/default/files/documents/guia_de_herramientas_de_reestructura-
cion_y_procedimientos_de_insolvencia_en_espana_portugal_y_latinoamerica.pdf>.
38 Articulo 9 ap. 15 del Decreto Ley 75/2020.
39 Miguel Pestana de VasconceLos, «O novo processo extraordindrio de via-
bilizagio de empresas (PEVE)», Revista General de Insolvencias & Reestructuraciones 1
(2021) 232.
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En Espana, el instrumento pre-pack ha quedado inserto en la le-
gislacién concursal con la reciente aprobacién de la TRLC como la “So-
licitud de nombramiento de concurso con presentacién e oferta de
adquisicién de una o varias unidades productivas” en relacién con la
“Solicitud de nombramiento de experto para recabar ofertas de ad-
quisicién de la unidad productiva”, a pesar su deseable concrecién en
diferentes mencionados, especialmente en el Procedimiento Especial
para Microempresas.

En Portugal, por su parte, existen diferentes vias para llevar a cabo
planes de recuperacién y reestructuracién (PER, RERE y PEVE), mostran-
do, en este sentido, una cierta ventaja respecto a la legislacién espanola.
En concreto, el PER ya prevé el nombramiento de un administrador
judicial provisional, asi como la posibilidad de la enajenacién de la
unidad productiva e incluso su reorganizacién mediante el saneamien-
to por transmisién a una empresa de nueva creacion.

En suma, las legislaciones europeas de los Estados Miembros cuen-
ten o no con planes de recuperacién y de reestructuracion, deberdn
afrontar una tarea de continua renovacién e introduccién de nuevos
instrumentos preconcursales.

Por ello, el continuo desarrollo del régimen juridico del pre-pack
en aras de conseguir el nivel de popularidad del que goza en legisla-
ciones como la britdnica y, especialmente la estadounidense, pueden
ser claves para la recuperacién de un gran porcentaje de empresas en
distress.
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