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Revisitando los antecedentes inmediatos del
actual régimen juridico de la insolvencia

Jost MANUEL MARTIN OSANTE
Catedratico de Derecho mercantil
Universidad del Pais Vasco (UPV/EHU)

SUMARIO: I APROXIMACION A LOS ANTECEDENTES DE LA LEY
16/2022. 1II. LINEAS GENERALES DE LA DIRECTIVA
2019/1023. 1. Ambito subjetivo de aplicacién. 2. Situacion previa a la
insolvencia. 3. El deudor no desapoderado y la suspension de las ejecu-
ciones singulares. 4. Incidencia de la apertura de negociaciones sobre los
contratos. 5. Planes de reestructuracion.

I. APROXIMACION A LOS ANTECEDENTES DE LA LEY 16/2022

La Directiva (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
20 de junio de 2019, sobre reestructuracion e insolvencia, presenta una gran
relevancia préctica como criterio interpretativo para resolver las dudas que
plantea la aplicacion de la Ley Concursal, tras su reforma en virtud de la
Ley 16/2022. En efecto, los érganos jurisdiccionales nacionales deben inter-
pretar el Derecho interno de conformidad con lo dispuesto en las Directivas
de la Union Europea, a partir de la expiracion del plazo de adaptacion del
Derecho interno a la Directiva'. En consecuencia, los Magistrados-Jueces de
lo Mercantil y el resto de Magistrados espanoles deben interpretar la Ley
16/2022, de conformidad con lo previsto en la Directiva (UE) 2019/1023.

1. Como senala, entre otras, la Sentencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea
(Gran Sala), de 4 de julio de 2006, Adeneler y otros (C-212/04, EU:C:2006:443), apar-
tados 114 y 115.
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Esta Directiva sobre restructuracion e insolvencia tiene como objetivos
principales dotar de garantias a la empresas viables en situacion de difi-
cultades econémicas que les permitan continuar su actividad, evitando la
insolvencia y la liquidacidén, proporcionar una segunda oportunidad a
empresarios honestos (de buena fe), asi como la mejora de la eficiencia de
los procedimientos nacionales de insolvencia, reduciendo sus costes eco-
noémicos y sociales?. Con la presente Directiva se avanza firmemente hacia
la armonizacion europea de la insolvencia, por cuanto, si bien es cierto que
la Directiva no es directamente aplicable, los Estados miembros debian
transponer la misma en sus ordenamientos internos en el plazo de dos afios,
con posibilidad de prorroga por un afio mas, lo que en el caso de Espana se
ha efectuado en virtud de la Ley 16/2022.

La Directiva se caracteriza por su flexibilidad, en el sentido de contem-
plar unos marcos de reestructuracion del deudor que se tendran que incor-
porar al Derecho interno de los Estados, pero sin establecer una regulacion
cerrada y precisa del procedimiento de reestructuracion, con sus tramites,
requisitos, efectos, supuestos de intervencion judicial, etc®. En este sentido,
la Directiva se limita a prever unas reglas generales, dando diferentes
opciones a los Estados para que concreten en su ordenamiento interno el
modelo especifico de reestructuracion temprana de deudores en dificulta-
des financieras, garantizando su viabilidad, a fin de evitar su insolvencia y

2. El Considerando 1 de la Directiva 2019/1023 refleja estas metas de la politica juridico-
econdmica de la UE en los siguientes términos: «EI objetivo de la presente Directiva es
contribuir al correcto funcionamiento del mercado interior y eliminar los obstdculos al ejercicio
de las libertades fundamentales, tales como la libertad de circulacion de capitales y la libertad
de establecimiento, resultantes de las diferencias entre las normativas y los procedimientos
nacionales en materia de reestructuracion preventiva, insolvencia, exoneracion de deudas e
inhabilitacién. La presente Directiva pretende eliminar tales obstdculos sin que ello afecte a los
derechos 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; que los
empresarios de buena fe insolventes o sobreendeudados puedan disfrutar de la plena exonera-
cion de sus deudas después de un periodo de tiempo razonable, lo que les proporcionaria una
segunda oportunidad; y que se mejore la eficacia de los procedimientos de reestructuracion,
insolvencia y exoneracion de deudas, en particular con el fin de reducir su duracion». Igual-
mente, C. GOMEZ ASENSIO: «La Directiva (UE) 2019/1023 sobre marcos de rees-
tructuracién preventiva y su futura transposicién al ordenamiento juridico espafiol»,
Actualidad Juridica Iberoamericana, num. 12, febrero 2020, pags. 477 y 478.

3. Igualmente, J. M. EMBID IRUJO: «Un posible remedio para la insolvencia probable»,
Escritura Piiblica, ntim. 135, 2022, pag. 49; y M. ENCISO ALONSO-MUNUMER: «De
la trasposicion de la directiva como sentido inicial de la reforma a la alarmante des-
judicializacién de las instituciones concursales», en Herbosa Martinez (coord.), El
concurso y la conservacion de la empresa: «Debates sobre nuestra inminente nueva Ley con-
cursal». X Jornadas Concursales Vitoria-Gasteiz, Cizur Menor, Thomson Reuters Aran-
zadi, 2022, pags. 40 y 41.
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de facilitar su continuidad*. No cabe duda que la negociacion politica de
los aspectos a recoger en la Directiva condiciono su contenido de minimos,
es decir, lo suficientemente abierto, a fin de que los Estados miembros
pudiesen concretar su sistema especifico de reestructuracién dentro de los
margenes que instaura el articulado de la Directiva®.

Otro aspecto destacable de la Directiva lo constituye la viabilidad del
deudor, como presupuesto para poder activar su reestructuraciéon tem-
prana, manteniendo su actividad y evitando asi la insolvencia y el concurso
de acreedores propiamente dicho, de forma que si la empresa no es viable
se proceda a su liquidacion lo antes posible, pues el retraso en efectuar dicha
operacioén conlleva una pérdida de valor®.

Asimismo, la Directiva busca una mayor eficiencia de los sistemas esta-
tales de insolvencia, con la voluntad de superar ciertos inconvenientes que
presentan los procedimientos internos en este campo, como son su excesiva
duracidn, su acusado formalismo o la prevision de escasas y tardias opcio-
nes para la reestructuracion —extrajudicial — de empresas’.

Ahora bien, con ocasion de la necesaria armonizacion de las normativas
nacionales relativas al tratamiento de los deudores en situacion de dificulta-
des financieras, realmente se produce una reforma mucho mas amplia, lo que
se ha calificado como un cambio de paradigma concursal europeo, que pivota
sobre la preferencia de soluciones preconcursales tempranas para las empre-
sas en crisis, con reducida intervencién judicial®. En efecto, las propuestas de
la Directiva se decantan por la reestructuracion empresarial preventiva y en

4. Conforme sefiala, C. GOMEZ ASENSIO: «La Directiva (UE) 2019/1023...», cit., pag.
478.

5. Cfr. ]. PULGAR EZQUERRA Preconcursalidad y reestructuracion empresarial, 3.° ed.,
Madrid, La Ley, 2021, pag. 166; y A. THERY MARTT: «Los marcos de reestructuracién
en la propuesta de Directiva de la Comisién europea de 22 de noviembre de 2016 (I)»,
Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal, nim. 27, julio 2017, pag. 2.

6. En esta linea, A. COHEN BENCHETRIT: «Nuevo plan de accién europeo en el marco
de la insolvencia», La Ley Insolvencia, nim. 3, abril-junio, pag. 3, afirma que «Solo tiene
sentido la reestructuracion de la empresa viable, pues de no serlo, lo que procede es la inmediata
liquidacion de los bienes del deudor para evitar la pérdida de valor zmplzczta»

7. De modo similar, A. ROJO, «La propuesta de directiva...», cit., pags. 1y ss., refleja la
voluntad de la Directiva de que los procedimientos sobre reestructuraciones preven-
tivas sean mas eficaces, senalando que «En relacion con la duracion de los procedimientos,
el Derecho concursal espariol tiene un largo camino que recorrer».

8. Sobre la relevancia de la Directiva 2019/1023 en el cambio de la concepcidn en el trata-
miento de la insolvencia empresarial, vid. ]. PULGAR EZQUERRA, Preconcursalidad...,
cit., pags. 161 a 163: «Pero si la Directiva UE 2019/1023 es importante, es no sélo por lo que
representa en orden a una armonizacion del Derecho Europeo de insolvencias, sino de un lado
porque, ademds, recoge lo que parece constituir un nuevo paradigma en Europa en materia de
insolvencia empresarial, que serd determinante de un nuevo sistema».
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fase preconcursal, permitiendo la adopcion de soluciones extrajudiciales
pactadas entre deudor y acreedores, en ejercicio de la autonomia de la volun-
tad (art. 1255 CC), pero con la posibilidad de incorporar mecanismos que
extiendan los efectos del acuerdo a los acreedores disidentes”’.

El sistema contemplado en la Directiva se inspira en el modelo esta-
dounidense del Chapter 11 U.S. Bankruptcy Code (intitulado «Reorganiza-
tion»), al apostar por un plan de reorganizacion de las empresas en crisis, si
bien estas reestructuraciones empresariales se llevaran a cabo, en el caso de
la Directiva, en sede preconcursal y con una intervencién residual del juez,
frente al plan de reorganizacion norteamericano que se desarrolla en un
procedimiento judicial concursal’. Esta reestructuracién prevista en la
Directiva recoge instituciones conocidas del Derecho norteamericano como
la posibilidad de arrastre vertical de créditos («cross-class cram-down») o la
prueba del interés superior de los acreedores («best interest of creditors’test»),
pero también del sistema del Reino Unido de los «schemes of arrangement»
al llevar los planes de restructuracion a la fase preconcursal, previa a un
procedimiento judicial concursal propiamente dicho y con una limitada
intervencion judicial'’. Se adopta, por tanto, en la Directiva un esquema que
posibilite la continuidad de las empresas viables en dificultades economi-
cas, mediante cambios en su estructura de capital previos a la situacion de
insolvencia, a fin de evitar la liquidacion judicial forzosa de la empresa.

No obstante, como ya ha sido observado por la doctrina, se produce cierta
contradiccion entre los planteamientos de la Directiva orientados hacia una

9. En este sentido, E. SANCHEZ-RAMADE CARRASCOSA: «La aprobacién de los planes
de reestructuracion de acuerdo con la directiva (UE) 2019/1023, de 20 de junio, sobre
reestructuracion e insolvencia y con el Proyecto de Ley de Reforma del Texto Refundido
de la Ley Concursal», en Diaz Moreno, Leon Sanz, Brenes Cortés y Rodriguez Sanchez
(dirs.), La reestructuracion como solucién de las empresas viables, Cizur Menor, Thomson
Reuters Aranzadi, 2022, pags. 411 a 413, quien destaca el refuerzo de los acuerdos en
fase preconcursal realizado por la Directiva y la «huida» de nuestro legislador del pro-
cedimiento judicial del concurso de acreedores, junto a la ventaja de imponer el acuerdo
a los disidentes, en determinadas circunstancias.

10.  Asi, L. GARNACHO CABANILLAS, «La pretendida armonizacién del Derecho pre-
concursal europeo y su evidente acercamiento al sistema concursal norteamericano»,
en Garnacho Cabanillas y Arias Varona (dirs.), El Derecho Concursal y la transposicién
de la Directiva sobre Reestructuracion Preventiva, Madrid, La Ley, 2022, pags. 130 y ss.;
y E. J. ARTIAS VARONA, «Distribucién equitativa y reglas de prioridad en las rees-
tructuraciones», en Garnacho Cabanillas y Arias Varona (dirs.), EI Derecho Concursal
y la transposicion de la Directiva..., cit., pag. 180.

11.  Para los detalles en torno a las influencias recibidas y los modelos seguidos por la
Directiva 2019/1023, vid. J. PULGAR EZQUERRA: Preconcursalidad..., cit., pag. 163; M.
ENCISO ALONSO-MUNUMER: «De la trasposicion de la directiva...», cit., pag. 41; y
A. COHEN BENCHETRIT: «Nuevo plan de accién europeo...», cit., pag. 3.
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minima intervencion judicial y la prevision como requisito del contenido de
los planes de reestructuracion la «viabilidad de la empresa» (art. 8.1.h Directiva
y art. 633.10.2 LC) cuyo cumplimiento tendra que ser verificado, asi como la
posibilidad de que dichos planes contemplen el arrastre forzoso de acreedores
disidentes o su aplicacion a los socios del deudor persona juridica que reque-
riran de homologacion judicial (art. 10 Directiva y art. 635 LC), por cuanto se
trata de medidas clave del nuevo sistema concursal que no son ajenas a la
intervencion judicial 2.

II. LINEAS GENERALES DE LA DIRECTIVA 2019/1023
1. AMBITO SUBJETIVO DE APLICACION

La determinacion de los sujetos a los que resulta aplicable la Directiva y,
por lo tanto, pueden acceder a los planes de reestructuracion preventiva y a
los procedimientos para exoneracion de deudas, se realiza de forma amplia.
En efecto, el art. 1.1 Directiva, al delimitar el objeto y &mbito de aplicacion de
la misma, sefiala que los marcos de restructuracion temprana se encuentran a
disposicion de «los deudores» con problemas econémicos (letra a) y que los pro-
cedimientos de exoneracion del pasivo seran accesibles para los «empresarios»
en situacion de insolvencia. Notese, por tanto, que la Directiva emplea el tér-
mino «deudores» («debtors») para referirse a los sujetos que pueden hacer uso
de la reestructuracion y la expresion «empresarios» («entrepreneurs») para deli-
mitar a quienes pueden acogerse a la exoneracion de las deudas.

No obstante, la presente delimitacion inicial subjetiva debe complemen-
tarse con las exclusiones en cuanto a la aplicabilidad de la Directiva a ciertos
sujetos recogidas en su art. 1.2, en particular, con la exclusion de las «personas
fisicas que no tengan la condicion de empresario» (letra h). En efecto, este precepto
(1.2.h) excluye a las personas fisicas no empresarias de la aplicacion de las
instituciones que regula: planes de reestructuracion y exoneracion de deudas.
Sin embargo, la propia Directiva, poniendo de manifiesto su flexibilidad, per-
mite a los Estados miembros que amplien la aplicacion de los procedimientos
de exoneracion de deudas a las personas fisicas que no retinan la condicion de
empresarios (es decir, a los consumidores) *, opcion que no contempla para la
aplicacion de los planes. El resto de sujetos que se situan fuera del ambito de

12.  Pone de manifiesto esta contradiccién, J. PULGAR EZQUERRA: «La propuesta de Direc-
tiva sobre reestructuracion temprana: Union de los mercados de capitales, Unién bancaria
y Derecho de la Insolvencia», La Ley Unién Europea, num. 54, diciembre 2017, pag. 15.

13. Como sefiala, N. SOLDATT: «La Direttiva (UE) 2019/1023 e 'evoluzione delle procedure
concorsuali nell’ottica della continuita aziendale e dell’emersione tempestiva della crisi
d’impresa», Diritto dell commercio internazionale, fasc. 34.1, enero-marzo, 2020, pag. 235, la
Directiva se esta refiriendo al «consumatore», cuando alude a la «persona fisica diversa
dall'imprenditore».
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aplicacion de la Directiva son los siguientes: compatfiias de seguros y reasegu-
ros, entidades de crédito, empresas de inversion u organismos de inversion
colectiva, entidades de contrapartida central, depositarios centrales de valores
y organismos publicos. La razon de ser de tales exclusiones radica en el some-
timiento de estos sujetos a sistemas especiales de insolvencia y a las autorida-
des de cada Estado encargadas de su control y supervision'.

En consecuencia, la totalidad de los empresarios (empresarios conforme
a nuestra legislacion interna) quedan sujetos a lo dispuesto en la Directiva
en materia de planes de reestructuracion preventiva, sean personas fisicas
o juridicas y con independencia del tipo social por el que hayan optado
(sociedad colectiva, comanditaria, limitada, andnima, etc.), salvo los exclui-
dos expresamente en virtud del art. 1.2 Directiva'®. Todos estos sujetos a los
que se aplica la Directiva pueden incluirse bajo el término «deudores» de su
art. 1.a).

Porlo que se refiere a las personas fisicas no empresarias (consumidores/
deudores civiles), la Directiva prevé la posibilidad de que los Estados
amplien su dmbito de aplicacion, a fin de que se les apliquen a estos con-
sumidores los procedimientos para la exoneracién de deudas [los procedi-
mientos de la letra b) del art. 1 Directiva], como ha realizado, por ejemplo,
Espafa (art. 486 LC), pero esta posibilidad de ampliaciéon del campo de
aplicacién a las personas fisicas no empresarias no se contempla para los
planes de reestructuracion [recogidos en la letra a) del art. 1 Directiva] %, de
ahi que el art. 583 LC no las incluya en el presupuesto subjetivo del pre-
concurso’. Ciertamente, la Directiva no justifica la exclusion de las perso-
nas fisicas no empresarias del régimen de los planes de reestructuracion, lo
que resulta sorprendente, si tenemos en cuenta que la Directiva insiste en
las bondades del sistema de la reestructuracion temprana, de forma que si
el régimen es bueno para las personas fisicas empresarias (posibilidades de

14.  Asilo afirma expresamente el Considerando 19 de la Directiva.

15.  Eneste sentido, C. GOMEZ ASENSIO: «La Directiva (UE) 2019/1023...», cit., pags 479
y 480; y F. J. MORENO BUENDIA: «El alcance de los planes de reestructuracion: los
créditos afectados», en Diaz Moreno, Ledon Sanz, Brenes Cortés y Rodriguez Sanchez
(dirs.), La reestructuracion..., cit., pag. 296, nota 5.

16.  Como ya observase, A. RO]O «La propuesta de directiva...», cit., pag 3, en relacién
con el art. 1 de la Propuesta de Directiva, si bien sus apreciaciones sirven, igualmente,
para la Directiva, ya que el tratamiento de las personas fisicas no empresarias no ha
cambiado en el actual art. 1 de la Directiva.

17. Igualmente, J. ALBIOL PLANS (dir.), Claves y aspectos pricticos de la reforma concursal
y paraconcursal, Madrid, Bosch, 2022, pag. 37, reconocen la exclusion de las personas
fisicas no empresarias del perimetro de deudores que pueden emplear el preconcurso
y la comunicacién de apertura de negociaciones del art. 583.1 LC.
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arrastre de acreedores disidentes, etc.) también parece que deberia serlo
para las personas fisicas no empresarias'®.

La Directiva se ocupa con particular detenimiento de unos sujetos con-
cretos como son las pymes, debido a que aproximadamente el 99% de las
empresas de la Union Europea son pymes" y a las particulares dificultades
que tienen para conseguir financiacion a través de las entidades de crédito
o de los mercados de capitales y para asesorase debidamente con expertos,
debido a su elevado coste, lo que hace complicado y caro el acceso a los
planes de reestructuraciéon®. Asimismo, las pymes son reacias a acudir al
procedimiento concursal y si lo hacen suelen llegar tarde, con una situaciéon
financiera muy deteriorada, lo que impide adoptar medidas diferentes a la
liquidacion?, En concreto, la Directiva pretende apoyar a las pymes facili-
tando su reestructuracion en supuestos de dificultades financieras, adop-
tando herramientas de alerta temprana y mediante planes adaptados a las
pymes?. A este respecto, cabe destacar que la Directiva no aporta una defi-
nicion de pymes («microempresas y pequeiias y medianas empresas», en la ter-
minologia de la Directiva, art. 2.2), dejando que sea la legislacion interna de
cada Estado miembro la que formule su propio concepto, para lo que
podran tomar como referencia lo dispuesto en la Directiva 2013/34/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo® o a la Recomendacién de la Comision
de 6 de mayo de 2003 sobre la definicion de microempresas, pequenas y
medianas empresas*, cuyo art. 2 delimita los conceptos de microempresa,
pequena empresa y mediana empresa en funcion del niumero de trabaja-
dores y del volumen de negocios anual o del balance general anual.

18. A este respecto, advierte A. ROJO: «La propuesta de directiva...», cit., pag. 3, que las
«regulaciones divergentes» para los deudores civiles y mercantiles «hoy en dia tienen
dificil justificacion».

19.  Tal y como precisa el Considerando 17 de la Directiva.

20.  Eneste sentido, ]. PULGAR EZQUERRA: Preconcursalidad..., cit., pag. 179.

21.  Asilo constata, M. TRINIDAD SANTOS: «El procedimiento especial para microem-
presas (I)», en Herbosa Martinez (coord.), EI concurso y la conservacién de la empresa...,
cit., pag. 488.

22.  Abordan esta materia con detalle, . HERBOSA MARTINEZ y C. ARENAS ALEGRIA,
«La Directiva 2019/1023 sobre reestructuracion e insolvencia; su repercusion sobre las
pequenas y medianas empresas (PYMES)», Revista Aranzadi Union Europea, num. 8-9,
2019, pags. 1y ss.

23.  Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013,
sobre los estados financieros anuales, los estados financieros consolidados y otros
informes afines de ciertos tipos de empresas, por la que se modifica la Directiva
2006/43/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y se derogan las Directivas 78/660/
CEE y 83/349/CEE del Consejo (DO L 182, 29.6.2013, pag. 19).

24.  Recomendaciéon de la Comisién, de 6 de mayo de 2003, sobre la definiciéon de microem-
presas, pequefias y medianas empresas (DO L 124, 20.5.2003, pag. 36).
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El particular apoyo a las pymes en la Directiva no se materializa en la
prevision de un procedimiento especifico para pymes, sino en la incorpo-
racion en el seno del articulado de la misma de una suerte de especialidades
que vienen a matizar el sistema general confeccionado en dicha norma. Asi,
por ejemplo, en lo que se refiere a la informacion sobre el acceso a herra-
mientas de alerta temprana (art. 3.4 Directiva) o a la posibilidad de no tener
que crear clases separadas de acreedores (art. 9.4 Directiva).

Las reestructuraciones de las empresas tienen por objeto modificar «la
composicion, las condiciones o la estructura de los activos y del pasivo o cualquier
otra parte de la estructura del capital del deudor» [art. 2.1.1) Directiva], con la
finalidad de facilitar la continuidad de las empresas viables, evitando su
liquidacion, y de intentar maximizar el valor de la empresa para que los
acreedores puedan ver satisfechos sus créditos®. Por consiguiente, las ope-
raciones de reestructuracion empresarial afectaran, en mayor o menor
media, a los acreedores. Al fin y al cabo, nos encontramos en el marco de
las instituciones preconcursales, en las que los acreedores estan llamados a
ocupar un papel protagonista, junto con el deudor, sin olvidarnos de la
posicioén que ocupan los socios del deudor.

En efecto, la Directiva otorga un papel activo a los acreedores al permi-
tirles presentar propuestas de planes de reestructuracion, asi como partici-
par enla aprobacion de dichos planes ejerciendo el derecho de voto e incluso
impugnar los planes en determinados supuestos®. Rige aqui el principio
de universalidad del pasivo en cuanto a la posible afectacion del plan de
reestructuracion, dado que todo el pasivo puede quedar sometido al
plan®. Ahora bien, los planes no deben afectar necesariamente a todos los
acreedores, debido a que su contenido puede situar a algunos de ellos fuera
del perimetro de sujetos afectados por el plan, si bien explicando los motivos
de la no afectacion [art. 8.1.e) Directiva]. En concreto, el régimen de los pla-

25. A este respecto, el Considerando 2 de la Directiva precisa que: «Los marcos de rees-
tructuracion preventiva deben permitir, ante todo, la reestructuracion efectiva de los deudores
en un momento temprano y evitar la insolvencia, limitando asi la liquidacion 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 comparacion
con lo que habrian recibido en caso de liquidacion de los activos de la empresa o en caso de
aplicarse la mejor solucidn alternativa en ausencia de un plan de reestructuracion —, asi como
para los propietarios y para la economia en su conjunto».

26.  Sobre el «rol esencial en el proceso de reestructuracion» que desempefian los acreedores,
vid. F. . MORENO BUENDIA: «El alcance de los planes de reestructuracion...», cit.,
pag. 207.

27.  En esta linea, apartado III del Preambulo del Proyecto de Ley de reforma del texto
refundido de la Ley Concursal, aprobado por el Pleno del Congreso de los Diputados,
en su sesion del dia 30 de junio de 2022; y el apartado III del Preambulo de la Ley
16/2022.
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nes de reestructuracion de la Directiva se caracteriza por la flexibilidad o
relatividad de su ambito subjetivo de eficacia, debido a que el plan debe
concretar los sujetos afectados y los no afectados®. Esta exclusion del plan
puede recaer, en principio, sobre cualquier crédito, con independencia de
su naturaleza o caracteres (garantizados, no garantizados, de los trabaja-
dores, de los pequefios proveedores, financieros, etc.)*.

Los acreedores afectados por el plan serdan ordenados en diferentes cla-
ses o categorias de créditos, en funcion de sus derechos y de la prelacion de
sus créditos e intereses (Considerando 44 Directiva). No obstante, en el caso
de las pymes los Estados las pueden eximir de formar clases separadas de
acreedores, dada su estructura mas sencilla (Considerando 45 Directiva).
Esta formacién de clases o categorias de acreedores constituye una herra-
mienta de gran utilidad para formar las mayorias necesarias a fin de aprobar
el plan de reestructuracion, lo que junto a la posibilidad de arrastre o de
extension forzosa del plan acordado en sentido horizontal a los acreedores
disidentes o no participantes dentro de cada clase (intra-class cram-down) o
en sentido vertical a clases enteras (cross-class cram-down), incluidos los
socios, permite desbloquear las situaciones de conflicto de intereses entre
los acreedores®. Precisamente, una de las claves de la Directiva radica en
este arrastre de los acreedores disidentes que pretendan bloquear solucio-
nes o acuerdos que beneficien a la mayoria, por la busqueda de un interés
particular®. Las distintas caracteristicas de los créditos y los diferentes inte-
reses de los acreedores en los preconcursos dan lugar a situaciones de con-
flictos de intereses entre los acreedores, en la medida que las normas nacio-
nales establecen criterios y tratamientos no uniformes para las diferentes
categorias de créditos. Ante esta circunstancia, algtin acreedor concreto o

28.  En este sentido, A. NIGRO: «La proposta di direttiva comunitaria in materia di dis-
ciplina della crisis delle imprese», Rivista del Diritto Commerciale, vol. 115, fasc. 2 (2017),
pag. 219; y A. SANTONI: «Gli azionisti e i detentori di strumenti di capitale nella
proposta di direttiva in materia di crisi d’impresa», Rivista del Diritto Commerciale, vol.
116, fasc. 2 (2018), pags. 355 y 356.

29.  Vid. F.J. MORENO BUENDIA: «El alcance de los planes de reestructuracion...», cit.,
pag. 323.

30. Con detalle, J. PULGAR EZQUERRA: Preconcursalidad..., cit., pags. 189 y ss.

31.  Cfr.F. GARCIMARTIN: «La Propuesta de Directiva europea sobre reestructuraciones
y segunda oportunidad: el arrastre de acreedores disidentes y la llamada ' regla de
prioridad absoluta"», Anuario de Derecho Concursal, nim. 43, enero-abril 2018, pag. 4;
F. GARCIMARTIN: «Los "marcos de reestructuracién preventiva" en el Derecho
europeo: reflexiones sobre sus fundamentos normativos», en Bermejo Gutiérrez, Mar-
tinez Florez y Recalde Castells (dirs.), Las reestructuraciones de las sociedades de capital
en crisis, Cizur Menor, Civitas Thomson Reuters, 2019, pags. 56 y 57; y M. MARTINEZ
MUNOZ: «El arrastre de acreedores en la Directiva UE 2019/1023 sobre marcos de
reestructuracion preventiva y su transposicién al Derecho preconcursal espafiol»,
Cuadernos Europeos de Deusto, nim. 66/2022, pags. 133 y ss.
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algtin grupo reducido de acreedores pueden no estar dispuestos a aceptar
el convenio, el plan, si no se ven atendidos sus intereses, lo que puede neu-
tralizarse con la extension forzosa o arrastre del plan®.

Esta determinacion voluntaria del pasivo afectado que realizan quienes
propongan la reestructuracion conoce de una importante limitacion en la
Directiva como es la exclusion de ciertas categorias de créditos que los Esta-
dos miembros pueden efectuar a través de su normativa interna. De este
modo, junto a las exclusiones que realicen voluntariamente quienes pre-
senten el plan de reestructuracion, deben tenerse en cuenta las exclusiones
que establezcan las normativas estatales. Concretamente, el art. 1.5 Direc-
tiva faculta a los Estados a fin de que excluyan del &mbito de afectacion de
los planes de reestructuracion temprana a los siguientes créditos: «a) los
créditos existentes o futuros de antiguos trabajadores o de trabajadores actuales; b)
las obligaciones de alimentos derivadas de relaciones de familia, de parentesco, de
matrimonio o de afinidad, o c) créditos derivados de la responsabilidad extracon-
tractual del deudor». En el caso de Espafa estos créditos han sido excluidos
de los planes de reestructuracion en virtud del art. 616.2 LC®.

Alno tratarse de créditos de naturaleza financiera de los que conforman
la estructura de capital de la empresa, sino mas bien de los relativos a la
estructura operativa de la misma, como es el caso de los trabajadores®, la
Directiva opta por permitir su exclusion de los planes via legislacion interna
de los Estados miembros.

32.  Se trataria de adoptar un plan de reestructuracion que solucione la situacién de crisis
economica que afecta a la colectividad, lo que requerira de un sacrificio individual
involuntario de los acreedores, como sucede en la generalidad de los concursos de
acreedores, tal y como sefialan, N. W. A. TOLLENAAR, «The European Commision’s
Proposal for a Directive on Preventive Reestructuring Proceedings», Insolvency Inte-
lligence, vol. 30, 2017-5, pags. 66 y 70; MOKAL en L. STANGHELLINIL R. MOKAL, C.
G. PAULUS, I. TIRADO, Best Practices in European Restructuring. Contractualised Dis-
tress Resolution in the Shadow of the Law, Milan, Wolters Kluwer Cedam, 2019, pag. 32;
y F. J. ARIAS VARONA: «Distribuciéon equitativa y reglas de prioridad...», cit., pag.
177.

33.  Larelacion de créditos que no pueden resultar afectados por los planes de reestruc-
turacion se contempla en el art. 616.2 LC en los siguientes términos: «los créditos de
alimentos derivados de una relacién familiar, de parentesco o de matrimonio, los créditos deri-
vados de responsabilidad civil extracontractual y los créditos derivados de relaciones laborales
distintas de las del personal de alta direccién. Los créditos futuros que nazcan de contratos de
derivados que se mantengan en vigor no quedardn afectados por el plan de reestructuracion».
Por lo que se refiere al crédito publico, puede ser afectado, pero solamente cuando se
cumplan los requisitos de dicho precepto.

34.  Aborda con detenimiento la distincién entre créditos que conforman la «estructura de
capital» de la empresa y créditos que integran la «estructura operativa» de la empresa,
A. THERY MARTI: «Directiva de reestructuraciones, capitalizacién de créditos y

38



1. REVISITANDO LOS ANTECEDENTES INMEDIATOS DEL ACTUAL REGIMEN JURIDICO ...

Los acreedores no afectados por el plan de reestructuracion son aquellos
sujetos cuyos créditos o intereses no pueden verse directamente afectados
por dicho plan, al contrario de lo que sucede, precisamente, con los acree-
dores afectados [art. 2.1.2) Directiva]. Como consecuencia, estos sujetos
careceran del derecho de voto en la adopcion del plan de reestructuracion
(art. 9.2. pfo 2.2 Directiva)®, no computando el importe de tales créditos a
efectos de calcular las mayorias para aprobar el plan, lo que resulta justifi-
cado en la medida que quienes hayan negociado y solicitado el plan no
podran contemplar en el mismo que las consecuencias de las medidas de
reestructuracion (venta de activos, reducciones o aplazamientos en los
pagos, etc.) adoptadas en el plan se extiendan sobre los acreedores no afec-
tados™.

En el tratamiento de los socios en la Directiva se produce una intersec-
cién entre el Derecho de sociedades y el Derecho concursal, debido a que
los planes de reestructuracion de las empresas en situacion de dificultades
economicas pueden contemplar operaciones diversas tales como la conver-
sion de deuda en capital a través de un aumento de capital con compensa-
cién de créditos, fusiones, escisiones u otras para cuya validez necesitan ser
acordadas por la junta de socios, si atendemos tinicamente al Derecho de
sociedades®. Ahora bien, como las operaciones societarias en cuestion se
adoptan en un procedimiento preconcursal, en el marco de los planes de
reestructuracion, la Directiva se ocupa de las mismas, delimitando el papel

gobierno corporativo», Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal, nim. 31, julio 2019,
pags. 2 y 3, precisando que: «Desde el punto de vista econémico-financiero, el concepto de
"estructura de capital” busca designar a los instrumentos de capital —y también de deuda—
de quienes financian el capital fijo de la sociedad; tipicamente accionistas, bancos y bonistas.
Por oposicién ala "estructura operativa”: quienes financian el capital circulante de la sociedad,
es decir, su dia a dia (proveedores de bienes y servicios, proveedores de circulante, trabajadores
y autoridades piiblicas)».

35. Igualmente en doctrina, F. GARCIMARTIN: «Los "marcos de reestructuracién pre-
ventiva" en el Derecho europeo...», cit. pag. 59.

36.  Se produce, por tanto, una limitacién en cuanto a la autonomia de la voluntad del
deudor y de los acreedores afectados para la negociacién y confeccion del contenido
del plan, ya que no puede afectar a estos sujetos: «partes no afectadas», tal y como
sefiala, F. J. MORENO BUENDIA: «El alcance de los planes de reestructuracion...
cit., pag. 301.

37.  La capitalizaciéon de deuda constituye una operacion frecuente en el ambito precon-
cursal, como advierte de forma exhaustiva, A. DIAZ MORENO: «Socios, planes de
reestructuracion y capitalizaciéon de créditos en la Directiva (UE) 2019/1023, sobre
reestructuracion e insolvencia», en Bermejo Gutiérrez, Martinez Flérez y Recalde
Castells (dirs.), Las reestructuraciones de las sociedades..., cit., pag. 236, afirmando que:
«la "conversion de deuda en capital” constituye una operacion frecuentemente empleada en
los procesos preconcursales de reestructuracién y refinanciacion porque permite reducir el nivel
de endeudamiento de las compaiiias en dificultades mejorando su situacion financiera».
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de los socios y de los acreedores en la aprobacion y confirmaciéon u homo-
logacion de las medidas de reestructuracion.

Este régimen de los socios adoptado en la Directiva responde a un dificil
equilibrio que consiste, por una parte, en impedir que estos, en ocasiones
con acciones o participaciones de escaso o nulo valor, bloqueen («holdout»)
las medidas destinadas a facilitar la viabilidad de la empresa, y, por otra, la
necesidad de proteger los derechos de los socios —de caracter politico y
econdmico— y por extension de la Junta de la sociedad deudora, frente a
hipotéticas decisiones perjudiciales para sus intereses®. En el marco del
citado equilibrio, la Directiva ha tenido que abordar la cuestion de si la
participacion de los socios en la adopcion del plan de restructuracion debe
mantenerse en el procedimiento societario (acuerdo de la junta de socios) o
si debe situarse en el procedimiento preconcursal (acuerdo sobre el plan),
dando asi lugar a la internalizacion del procedimiento corporativo en el de
la reestructuraciéon preconcursal®.

En efecto, la Directiva se ocupa de los socios para incluirles en la cate-
goria de «partes afectadas» por el plan de reestructuracion. Es el art. 2.1.2)
Directiva el que delimita los sujetos a los que les afectara el plan, entre los
que se encuentran los acreedores «y, cuando proceda con arreglo a la normativa
nacional, los tenedores de participaciones cuyos créditos o intereses respectivamente
se vean directamente afectados por un plan de reestructuracion», es decir, los
socios. Esta consideracion de los socios como partes afectadas, reviste una
particular relevancia, ya que, en su condicion de tales afectados, tendran
derecho de voto de cara a la aprobacion del plan de reestructuracion (art.
9.2 Directiva).

Ahora bien, la consideracién de los socios como parte afectada es una
opcion de los Estados, que podrian decidir no otorgarles el tratamiento de
sujetos afectados por el plan [art. 2.1.2) Directiva]. Asimismo, los Estados
pueden privar a los socios del derecho de voto [art. 9.3.a) Directiva] y estan

38.  La problematica del «holdout» u obstruccién de los socios, es tratada con detalle por
M. IRIBARREN BLANCO, «El papel de los socios y la tutela de sus intereses en la
reestructuracion de las sociedades en dificultades financieras», en Bermejo Gutiérrez,
Martinez Florez y Recalde Castells (dirs.), Las reestructuraciones de las sociedades..., cit.,
pags. 143 a 149; y por COHEN BENCHETRIT, A. y ZABALETA DIAZ, M.: «La Direc-
tiva 2019/1023, de 20 de mayo, sobre marcos de reestructuracién preventiva y su
transposicion a los ordenamientos europeos» en Cohen Benchetrit (dir.), Nuevo marco
juridico de la reestructuracion de empresas en Espaiia, Cizur Menor, Aranzadi, 2022, pags.
74a77.

39.  Igualmente, M. ORTIZ MARQUEZ, «La importancia de la participacién del socio en
los marcos de reestructuracién preventiva», en Diaz Moreno, Le6n Sanz, Brenes Cor-
tés y Rodriguez Sanchez (dirs.), La reestructuracion..., cit. pags. 354 y 355.
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habilitados para excluir a los socios de la aprobacién del plan y de su con-
firmacion u homologacién por una autoridad administrativa o judicial (art.
12.1 Directiva). No obstante, en este caso de exclusion de los socios del pro-
ceso de aprobacidn y confirmacion del plan, los Estados «garantizardn por
otros medios que no se permita a estos tenedores de participaciones impedir u obs-
taculizar injustificadamente la adopcion, la confirmacion o la ejecucion de un plan
de reestructuracion».

En definitiva, la Directiva permite al legislador nacional, en primer
lugar, que contemple la participacion del socio en la aprobacién del plan,
con derecho de voto, partiendo de su consideraciéon como parte afectada
(art. 9.2 pfo. 1.2 Directiva). En segundo lugar, la normativa interna puede
privar al socio del derecho de voto pese a tratarse de una persona afectada
(art. 9.2 pfo. 1.2y 9.3 Directiva) . En tercer lugar, los Estados pueden excluir
a los socios del proceso de adopcion y confirmacion del plan, con indepen-
dencia de su consideracién o no como partes afectadas (al amparo del art.
12.1 Directiva). En todo caso, la redaccion de la Directiva se presta a dife-
rentes interpretaciones®'.

El planteamiento realizado por la Directiva en cuanto al tratamiento de
los socios resulta «rompedor»*, al permitir imponer a los socios, en contra
de su voluntad, un plan de reestructuracion. Para ello se parte de la consi-
deracién de los socios como partes afectadas, lo que determina que puedan
incluirse en las clases de acreedores y que se vean sometidos al plan de
reestructuracion, aunque voten en contra del mismo.

40. A este respecto, A. DIAZ MORENO: «Socios, planes de reestructuracién y capitali-
zacion de créditos...», cit., pags. 257 y 258, tras sefialar que podria considerarse «and-
mala» una interpretacion de la Directiva en el sentido de imponer el plan a los socios
sin reconocerles el derecho a votar, «no puede dejar de considerarse que, en realidad, la
Directiva viene a autorizar a los legisladores nacionales —ddndose determinadas condiciones
— para imponer a los socios o a los acreedores un plan no aprobado por ellos por lo que,
realmente, no resulta tan extrario prescindir de su "opinion”, que no resultard determinante».
Esta privacion del derecho de voto se encuentra expresamente justificada en el Con-
siderando 57 de la Directiva, del siguiente modo: «Los Estados miembros deben poder
utilizar distintos medios para lograr ese objetivo, por ejemplo, no concediendo a los tenedores
de participaciones derecho de voto en relacién con un plan de reestructuracion y no supeditando
la adopcion de un plan de reestructuracion al acuerdo de aquellos tenedores de participaciones
que, sobre la base de una valoracion de la empresa, no recibirian ninguin pago ni ninguna otra
retribucion si se aplicara el orden normal de prelacion en la liquidacion».

41.  Vid. M. ORTIZ MARQUEZ: «La importancia de la participacion del socio...», cit., pags.
358 y 359.

42, Expresion empleada por A. DIAZ MORENO: «Socios, planes de reestructuracién y
capitalizacién de créditos...», pag. 245, y que resulta ilustrativa del profundo cambio
que introduce la Directiva en el tratamiento de los socios.
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2. SITUACION PREVIA A LA INSOLVENCIA

La Directiva no precisa la situacion objetiva en que debe encontrarse el
deudor para poder acceder a los planes de reestructuracién preventiva, si
bien es cierto que aporta algunos criterios al respecto. En efecto, cuando esta
norma delimita su objeto y ambito de aplicacion alude a unos deudores
concretos, a saber, «deudores en dificultades financieras cuando la insolvencia sea
inminente» que pueden acceder a los planes, precisamente, para evitar la
«insolvencia» y poder garantizar su «viabilidad» (art. 1.1.a Directiva). Ahora
bien, no encontraremos en la Directiva una definiciéon de lo que deba enten-
derse por «insolvencia» o por «insolvencia inminente», por cuanto su art. 2.2
se remite expresamente a la normativa interna de los Estados miembros
para conocer el alcance de dichos términos®.

En la version inglesa de la Directiva la terminologia empleada es la de
«likelihood of insolvency» o «probabilidad de insolvencia» o «insolvencia proba-
ble», lo que no parece coincidir con la «insolvencia inminente» a la que se
refiere la version en espanol*. Ciertamente, no es lo mismo la probabilidad
de la insolvencia que la insolvencia inminente o que la insolvencia actual,
dado que la insolvencia se encuentra mas alejada cuando el escenario es el
de probabilidad de insolvencia que cuando la situacion es de insolvencia
inminente, como han reconocido los arts. 584 y 636 LC.

3. EL DEUDOR NO DESAPODERADO Y LA SUSPENSION DE LAS
EJECUCIONES SINGULARES

La Directiva se ocupa del «deudor no desapoderado» y de la «suspension de
las ejecuciones singulares» en su capitulo 2, con la finalidad de facilitar las
negociaciones de los planes de reestructuracion preventiva. En concreto,
dicho capitulo incorpora una primera medida que consiste en mantener al
deudor al frente de su empresa, estableciendo que el deudor conservara,
total o parcialmente, el control de sus activos y la gestion ordinaria de la
empresa (art. 5 Directiva). La segunda medida establecida en el citado capi-
tulo es la suspensién de las ejecuciones singulares, que puedan perjudicar
la reestructuracion®.

43.  En concreto, el mencionado art. 2.2 dispone que: «A efectos de la presente Directiva, los
siguientes conceptos se entenderdn segiin la definicién de la normativa nacional: a) insolvencia;
b) insolvencia inminente».

44.  Asi, J.M. EMBID IRUJO: «Un posible remedio para la insolvencia probable», cit., pag.
49.

45.  Sobre estas medidas vid. M. ZABALETA DIAZ, «La propuesta de directiva sobre
marcos de reestructuracion preventiva: hacia un derecho comunitario de la preinsol-
vencia», Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal, num. 17, 2017, pag. 5, siendo sus
apreciaciones validas también para la posterior Directiva.
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El deudor mantiene, por tanto, sus facultades de administracion y dis-
posicién sobre los bienes y derechos que conformen su patrimonio, sin que
sea preciso para todos casos el nombramiento de un administrador o
experto en reestructuraciones que supervise la actividad del deudor
durante las negociaciones o que asuma directamente el control parcial de
la gestion de la empresa (arts. 5.2 y 2.1.12 Directiva). No obstante, los Esta-
dos miembros tendran que designar un administrador o experto en materia
de reestructuracion que asista al deudor y a los acreedores en las negocia-
ciones y en la confeccion del plan, cuando: a) la autoridad judicial o admi-
nistrativa extienda la suspension de las ejecuciones singulares a todos los
acreedores y lo considere necesario para proteger los intereses de las partes;
b) las medidas de reestructuracion deban ser homologadas por una auto-
ridad judicial o administrativa y resulten aplicables de forma forzosa a
todas las categorias de acreedores; c) el nombramiento del administrador o
experto sea propuesto por el deudor o una mayoria de acreedores, pero
asumiendo los acreedores el coste de dicho administrador o experto en el
supuesto de que sean ellos quienes soliciten su nombramiento.

En este sentido, la regla general es el mantenimiento al deudor en sus
facultades de administracion y gestion de su empresa, si bien es cierto que
resulta previsible que se acuda a los planes de reestructuracion, en muchos
casos, con la finalidad de poder arrastrar involuntariamente a los acreedo-
res, supuestos en los que se tendra que desapoderar al deudor designando
un administrador o experto en reestructuraciones*.

La suspension de las ejecuciones singulares, se entiende que judiciales
o extrajudiciales?, tiene por objeto facilitar las negociaciones de las opera-
ciones que vayan a conformar el plan de reestructuracion temprana. Aten-
diendo a esta finalidad, la Directiva permite que las autoridades judiciales
o administrativas denieguen la suspension de las ejecuciones singulares
cuando la medida no resulte necesaria para favorecer las mencionadas
negociaciones. Esta suspension podra afectar a la totalidad de los acreedo-
res o solamente a alguno o algunos de ellos o a ciertas categorias de acree-
dores. Notese que, sila suspension no afecta a la totalidad de los acreedores,
solamente se podra aplicar a los que hayan sido debidamente informados,

46.  Conforme observa, C. GOMEZ ASENSIO: «La Directiva (UE) 2019/1023...», cit., pag.
487.

47.  El Considerando 32 de la Directiva precisa que «Un deudor debe poder disfrutar de una
suspension temporal de ejecuciones singulares, ya sea acordada por una autoridad judicial o
administrativa o por ministerio de la ley con el fin de facilitar las negociaciones relativas a un
plan de reestructuracion, para ser capaz de continuar su actividad empresarial o, al menos, de
preservar el valor de su masa patrimonial durante las negociaciones»: En esta linea, en el
caso de Espania, el art. 600 LC ha previsto la suspension de las ejecuciones judiciales
y extrajudiciales.
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conforme a la normativa interna de los Estados miembros, acerca de las
negociaciones del plan o de la suspension®.

Asimismo, los Estados pueden excluir de la suspension los créditos de
los trabajadores (art. 6.3 Directiva), al igual que determinados créditos
cuando su exclusion no ponga en peligro la reestructuracion, por ejemplo,
por tener constituidas a su favor garantias que recaigan sobre bienes o
derechos cuya ejecucion no cuestione la reestructuracion, o cuando la sus-
pension pueda perjudicar a ciertos créditos, por depreciacion de sus garan-
tias o por ocasionar pérdidas no compensadas®. La Directiva no contempla
la exclusion del crédito puiblico de la suspension, permitiendo con ello a los
Estados regular los planes de reestructuracion sin establecer una particular
proteccion para el crédito publico en cuanto a la suspension de las ejecu-
ciones singulares, lo que constituye un claro incentivo para la presentacion
de propuestas y para la negociacion de planes de restructuracion, en par-
ticular, en el caso de las pymes, debido a la mayor proporcién que suelen
tener los créditos publicos en el pasivo™.

La suspension de las ejecuciones singulares conlleva una moratoria
tanto en el deber de solicitar el concurso por parte del deudor, como en la
facultad de que sean los acreedores quienes soliciten el concurso o de que
se declare el concurso a solicitud de los acreedores (art. 7.1 y 2 Directiva).
La prevision resultaba necesaria, por cuanto la via de la reestructuracion se
incardina en una fase temprana de preinsolvencia, lo que resulta incompa-
tible y contradictorio con el inicio de los tramites propios de la fase concur-
sal. Todo ello sin perjuicio de que las normas nacionales establezcan excep-
ciones a dicha moratoria, en aquellos supuestos en los que el deudor no
pueda abonar sus deudas a su vencimiento (art. 7.3)>".

48.  Cfr. A.]J. MUNOZ NAVARRO: «La suspension de las ejecuciones singulares en fase
preconcursal», en Diaz Moreno, Leén Sanz, Brenes Cortés y Rodriguez Sanchez (dirs),
La reestructuracion..., cit., pags. 251 a 253.

49.  Asi, Considerando 34 de la Directiva.

50. Tal y como advierten, J. PULGAR EZQUERRA: «Reestructuraciéon empresarial y
potenciacion de los acuerdos homologados de refinanciacion», Revista de Derecho Con-
cursal y Paraconcursal, nam. 22, 2015, pag. 9, al seflalar como «en la prictica las referidas
PYMES ostentan el mayor volumen de deuda frente a Hacienda y Seguridad Social, que por
expresa prevision legal quedan fuera de la posibilidad de participar en el marco de acuerdos
extrajudiciales en general y en particular de acuerdos preconcursales de refinanciacion»; y M.
ZABALETA DIAZ: «La propuesta de directiva...», cit., pag. 6.

51.  Igualmente, en doctrina, C. GOMEZ ASENSIO: «La Directiva (UE) 2019/1023...», cit.,
pag. 492.
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4. INCIDENCIA DE LA APERTURA DE NEGOCIACIONES SOBRE LOS
CONTRATOS

A fin de no poner en riesgo las negociaciones de los planes de reestruc-
turacion y de facilitar la continuidad de la actividad empresarial, la Direc-
tiva deja sin efecto las clausulas contractuales que contemplen la facultad
del acreedor para suspender, resolver, acelerar o modificar los «contratos
vigentes» en perjuicio del deudor, por el simple hecho de que se haya soli-
citado la apertura de un procedimiento de reestructuracion preventiva, o
la suspensién de las ejecuciones singulares, o porque se abra tal procedi-
miento de reestructuracion o porque se conceda la mencionada suspension
de ejecuciones (art. 7.5 Directiva).

Conviene precisar que la Directiva se refiere a los «contratos vigentes»,
modalidad de contratos que se encuentra definida en la Propia Directiva
(art.2.1.5): «“contrato vigente”: contrato entre un deudor y uno o varios acreedores
en virtud del cual las partes tienen todavia obligaciones que cumplir en el momento
en que se acuerda o aplica la suspension de las ejecuciones singulares». Se trata de
lo que nuestra LC refleja como «contratos con obligaciones reciprocas pendientes
de cumplimiento» (art. 597). En cuanto a las cldusulas contractuales que vie-
nen a quedar sin efecto, por disponerlo asi la Directiva, son las conocidas
como clausulas «ipso facto» incluidas en los contratos de un deudor que
accede a los planes de reestructuracion y que facultarian a la contraparte a
resolver, suspender o modificar el contrato, lo que supondria una clara
amenaza para la continuidad de la actividad empresarial del deudor?. Pre-
cisamente, la finalidad de la medida es que, durante el periodo en que se
estén realizando las negociaciones, los contratos se sigan cumpliendo por
la contraparte del deudor, quien puede verse tentada de no hacerlo ala vista
de la problematica situacion econémica de dicho deudor, lo que afectaria a
la estructura operativa de la empresa deudora, pudiendo con ello frustrar
el plan de reestructuracion.

Por otra parte, en el marco de la finalidad conservativa de la actividad
empresarial, la Directiva determina, con respecto a las deudas surgidas con
anterioridad a la suspensioén de las ejecuciones singulares, que los acree-
dores a los que se les aplique la suspension no podran resolver, suspender,
acelerar o modificar los contratos vigentes esenciales en perjuicio del deu-

52.  Cfr. F. AZOFRA VEGAS: «Las clausulas ipso facto y la posibilidad de denuncia uni-
lateral del contrato en escenarios preconcursales y concursales», Anuario de Derecho
Concursal, nim. 55, 2022, pags. 151 y ss.

53.  Vid. E. GALLEGO SANCHEZ: «La Directiva (UE) 2019/2013 para aumentar la efi-
ciencia de los procedimientos de reestructuracién, insolvencia y exoneracién de deu-
das», en Calvo Caravaca y Carrascosa Gonzalez (dirs.), Litigacién internacional en la
Union Europea, Vol. V, Cizur Menor, Thomson Reuters Aranzadi, 2021, pag. 594.
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dor (art. 7.4 Directiva). Estos contratos son los necesarios para continuar con
la actividad diaria, entre los que se incluyen los contratos de suministro,
cuyo incumplimiento provocaria la paralizacion de la actividad del deu-
dor™.

5. PLANES DE REESTRUCTURACION

El eje de la Directiva lo constituyen los planes de reestructuracion tem-
prana, como instrumentos que doten de garantias a las empresas viables
con problemas financieros y que les permitan continuar su actividad empre-
sarial, evitando la insolvencia y la liquidacién, pero minimizando los costes
de tales operaciones®. El régimen concreto previsto en la Directiva para los
planes de restructuracion se aleja sustancialmente del sistema de los acuer-
dos de refinanciacién y de los acuerdos extrajudiciales de pagos, a través
de dos aspectos fundamentales como son la agrupacion de acreedores en
clases (asimilando a los socios con los acreedores, en cuanto partes afecta-
das) y la posibilidad de extender forzosamente los planes de reestructura-
cién a quienes no lo apoyen (acreedores disidentes o no participantes) para
evitar el bloqueo de los socios™.

La Directiva entiende por «'"reestructuracion": 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 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 combinacion de estos elementos» (art. 2.1.1 Directiva). Se trata
de un concepto amplio de reestructuracion bajo el que pueden incluirse
diferentes medidas que afecten a la estructura del activo y del pasivo®.

54. Tal y como dispone el Considerando 41 de Directiva: «La resolucion anticipada puede
poner en peligro la capacidad de una empresa para continuar operando durante las negocia-
ciones de reestructuracion, especialmente por lo que se refiere a los contratos de suministros
bdsicos tales como gas, electricidad, agua, telecomunicaciones y servicios de pago con tarjeta.
(...) Los contratos vigentes con obligaciones reciprocas incluyen, por ejemplo, los contratos de
arrendamiento y de licencia, los contratos de suministro a largo plazo y los acuerdos de fran-
quicia».

55.  Incide en los costes que conlleva un plan de reestructuracion, tanto los directos que
genera la tramitacion del procedimiento, como los indirectos relativos al mercado del
crédito, F. GARCIMARTIN: «Los "marcos de reestructuracién preventiva" en el Dere-
cho europeo...», cit. pag. 51.

56.  Por todos, ]. PULGAR EZQUERRA: «La propuesta de Directiva sobre reestructura-
cién temprana...», cit.,, pag. 11; ID., Preconcursalidad..., cit., pag. 189.

57.  Vid,, por todos, J.C. VAZQUEZ CUETO, «El concepto de reestructuraciéon en la Direc-
tiva 2019/1023 y su traslacion al Derecho espafiol de sociedades de capital», Revista
Lex Mercatoria, vol. 18, 2021, pags. 1y ss.
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La delimitacién del contenido del plan de reestructuracion se realiza en
el art. 8 de la Directiva, precepto que, por un parte, establece los extremos
que, como minimo>® debe contener el plan (art. 8.1 Directiva) y, por otra,
impone a los Estados miembros la obligacion de facilitar una lista de com-
probacion completa, adaptada a las pymes, a modo de guia de ayuda, en la
que se incluiran directrices practicas acerca de como redactar correctamente
el plan de reestructuracion (art. 8.2 Directiva).

Por lo que se refiere al contenido, cabe destacar la necesidad de aportar,
junto a la descripcién de los activos y pasivos del deudor, una valoracién
de los activos, plantedndose la duda de quién debe efectuar dicha valora-
cion. Sobre este particular el Considerando 42 de la Directiva establece que
no se podra obligar a los Estados miembros a que soliciten un informe peri-
cial en el que se realice dicha valoraciéon®, en la linea de reducir costes y de
agilizar el procedimiento que inspira el nuevo sistema. Por otra parte, se
deben aportar explicaciones acerca de los motivos en los que se fundamenta
la viabilidad de la empresa y el previsible éxito del plan, pudiendo los Esta-
dos exigir que tales explicaciones las realice un experto. También se deter-
minardn las condiciones y medidas del plan. Asimismo, se identificara al
deudor, alas personas afectadas por el plan (acreedores y socios del deudor)
—con derecho a voto— y a las personas no afectadas por el plan —sin dere-
cho a voto—, indicando los motivos de su exclusién®.

Tras la delimitacion del perimetro del pasivo afectado por el plan de
reestructuracion, la Directiva prevé que los acreedores y socios afectados
por el plan se agrupen en categorias «que reflejen una comunidad de intereses
suficiente basada en criterios comprobables, con arreglo a la normativa nacional»
(art. 9.4). Precisamente, esta division de los acreedores y socios afectados
en clases, en las que se reflejen sus intereses comunes y su prelacion, cons-
tituye una herramienta clave en el disefio del sistema establecido en la
Directiva, dado que sobre la divisién del pasivo en categorias se asienta la
formacion de las mayorias necesarias para aprobar y confirmar el plan®.

La Directiva no contempla un listado de clases, ni detalla las hipotéticas
categorias en las que debe agruparse el pasivo, de forma que serd la nor-

58.  Sobre el caracter minimo del contenido del plan de reestructuracion previsto en el art.
8 de la Directiva se pronuncia expresamente su Considerando 42 al sefialar que: «La
presente Directiva establece normas minimas de contenido de los planes de reestructuracion.
Los Estados miembros deben poder exigir mds explicaciones en el plan de reestructuracion, por
ejemplo, en relacién con los criterios segtin los cuales se ha agrupado a los acreedores, que
pueden ser pertinentes en caso de que una deuda esté garantizada solo parcialmente».

59.  Cfr. C. GOMEZ ASENSIO: «La Directiva (UE) 2019/1023...», cit., pags. 495 y 496.

60.  Vid. M. ZABALETA DIAZ: «La propuesta de directiva...», cit., pag. 7.

61.  Como sefiala, J. PULGAR EZQUERRA: Preconcursalidad..., cit., pag. 189.
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mativa interna de cada Estado la encargada de conformar y delimitar dichas
clases®. Ahora bien, la Directiva establece ciertos criterios para la confor-
macion de las clases de créditos por parte de las normas estatales®:

a) La clasificacion tendra que reflejar «sus derechos y la prelacion de sus créditos
eintereses»*. A pesar de que la prelacion de los créditos sea un criterio relevante
parala clasificacion, debe advertirse que las categorias de créditos no coinciden
con las «clases de créditos» que reconoce nuestra normativa interna en el art. 269
LC (privilegiados, ordinarios y subordinados)®.

b) La clasificacion debera contener como minimo dos clases, acreedores
con créditos garantizados y acreedores con créditos sin garantia (art. 9.4 pfo.
1.2 Directiva).

c) Los créditos de los trabajadores pueden ser tratados como una cate-
goria propia (art. 9.4 pfo. 2.° Directiva).

d) En el caso de las pymes deudoras los Estados pueden disponer que
los acreedores no sean divididos en categorias separadas (art. 9.4 pfo. 3.2
Directiva).

e) Las normativas estatales deben garantizar que la clasificacion en cate-
gorias tome en consideracion de modo especial la vulnerabilidad de ciertos
acreedores y su necesidad de proteccion, como es el caso de los pequefios
proveedores (art. 9.4 pfo. 4.° Directiva).

f) Deberia conformarse una categoria de acreedores con créditos subor-
dinados®.

62.  Estaremision al Derecho nacional se contempla en el Considerando 44 de la Directiva,
cuando afirma lo siguiente: «Para que unos derechos que son sustancialmente similares
reciban el mismo trato y los planes de reestructuracion puedan adoptarse sin perjudicar injus-
tamente los derechos de las partes afectadas, estas deben ser tratadas en categorias separadas
de acuerdo con los criterios para clasificar las diferentes categorias fijados por la normativa
nacional».

63.  Alguna de estas «pautas» para la conformacion de las categorias son expuestas por, E.
SANCHEZ-RAMADE CARRASCOSA: «La aprobacién de los planes de reestructu-
racion de acuerdo con la directiva...», cit., pag. 415.

64.  Asise pronuncia el Considerando 44 de la Directiva: «La clasificacion en categorias significa
el agrupamiento de partes afectadas con el propdsito de adoptar un plan de modo tal que refleje sus
derechos y la prelacion de sus créditos e intereses».

65.  Cfr. C. DE CARDENAS SMITH: «La propuesta de directiva sobre reestructuracién tem-
prana y su transposicion al derecho espafol», Revista de Derecho Concursal y Paraconcur-
sal, nim. 29, 2018, pag. 7.

66. A este respecto, el Considerando 44 de la Directiva dispone que: «los Estados miembros
deben poder exigir que se formen mds de dos categorias de acreedores, en particular categorias
diferentes de acreedores con y sin garantia y categorias de acreedores con créditos subordinados».
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g) Los titulares de crédito publico podran integrar, al menos, una cate-
goria de acreedores®.

En todo caso, la confeccion de las categorias de acreedores queda sujeta
a lo que dispongan los Estados miembros en sus respectivas normas inter-
nas, dentro del citado marco que adopta la Directiva. Ciertamente, el mar-
gen de actuacion de los Estados es amplio y deberdn decidir, entre otros
aspectos, si los acreedores no afectados conforman una categoria especifica
de acreedores dentro del plan®, lo que supondria que la autoridad judicial
o administrativa encargada de homologar el plan deberia ponderar si su
incorporacién en dicha categoria es correcta®. Por otra parte, como ya se ha
advertido, es previsible que la conformacion de clases genere cierta litigio-
sidad, ya que pueden configurarse clases de un modo artificial para garan-
tizar que el plan alcance la mayoria requerida”.

La Directiva es consciente de la litigiosidad a la que esta dando lugar la
formacion de clases de acreedores en los modelos norteamericano y brita-
nico, debido al posible uso abusivo o fraudulento de dicha herramienta,

67.  Esta afirmacidn resulta de la interpretacién del Considerando 44 de la Directiva, en
la que se aconseja dar un tratamiento especifico a determinados créditos publicos:
«Los Estados miembros también deben poder tratar en categorias separadas los tipos de acree-
dores que carezcan de comunidad de intereses suficiente, como las administraciones tributarias
o de sequridad social» y de la posibilidad prevista en el Considerando 52 de que los
acreedores pubhcos dispongan de un estatuto particular conforme a la normativa
nacional. En el mismo sentido se pronuncia, F. J. MORENO BUENDIA: «El alcance
de los planes de reestructuracion...», cit., pag. 303.

68.  Semuestran favorables a considerar que los titulares de créditos excluidos constituyen
una categorfa de acreedores especifica de no afectados, A. THERY MARTT: «Los mar-
cos de reestructuracion en la propuesta de Directiva...», cit., pag. 13; y A. CARRASCO
PERERA: «La Directiva (UE) 2019/1023, de procedimientos de reestructuracion, insol-
vencia y exoneracion de deudas (II)», pag. 2, (accesible en https://www.ga-p.com/
publicaciones/la-directiva-ue-2019-1023-de-procedimientos-de-reestructuracion-
insolvencia-y-exoneracion-de-deudas-ii/, consultado por tltima vez el 4 de noviem-
bre de 2024).

69. Vid.F.]. MORENO BUENDIA: «El alcance de los planes de reestructuracion...», cit.,
pag. 303.

70.  Advierten acerca del riesgo de que se lleve a cabo una distribucién artificial o intere-
sada de clases, asi como de la existencia de numerosos pronunciamientos en torno a
esta problematica en relacién con el Derecho estadounidense, D. G. EPSTEIN, S. H.
NICKLES, J. J]. WHITE: Bankruptcy, St. Paul, Minnesota, West Publishing Company,
1992, pags. 771y ss. En la misma linea, C. DE CARDENAS SMITH: «La propuesta de
directiva sobre reestructuracién temprana...», cit., pag. 7, al examinar la formacién de
clases, advierte que «dista de ser la panacea universal. En primer lugar, porque la experiencia
inglesa demuestra que la correcta formacion de las clases (class formation) es el aspecto que
ms litigios genera»; y F.J. ARIAS VARONA: «Distribucién equitativa y reglas de prio-
ridad...», cit., pag. 188, al precisar que «E! riesgo de que la formacion de clases se haga de
manera oportunista es bien conocido en el Derecho estadounidense».
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motivo por el que adopta dos cautelas en torno a esta materia. En primer
lugar, impone a las autoridades judiciales o administrativas el deber de
examinar los derechos de voto y la clasificacion en categorias, cuando se
solicite la confirmacion del plan de reestructuracion temprana (art. 9.5 pfo.
1.2 Directiva).

En segundo lugar, los Estados miembros quedan facultados para exigir
que la revision y confirmacion de los derechos de voto y de la clasificacion
de créditos se lleve a cabo en una fase anterior a la solicitud de confirmacion
del plan (art. 9.5 pfo. 2.2 Directiva). Esta anticipacion en el tiempo, para
corroborar la correcta formacion de clases, que en el caso de Espana se ha
incorporado a los arts. 625y 626 LC, resulta acertada, ya que las mayorias
y el arrastre de los disidentes se construye sobre las clases conformadas
previamente, de forma que resulta conveniente resolver las posibles dudas
en torno al voto y las clases, antes de proceder a votar el plan de reestruc-
turacion.
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La presente obra representa el resultado académico de la segunda edicién de las
Jornadas Estudio de la Insolvencia del Pais Vasco, celebradas en Vitoria los dias
24 y 25 de octubre de 2024, que a lo largo del préximo afio también tendran lugar
en Bilbao y San Sebastian. El hilo conductor de la sesién y, por tanto, de la obra, ha
sido profundizar en algunos de los cambios mas relevantes que, en su dia, introdujo la
Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del Texto refundido de la Ley concursal.
Transcurridos ya mas de dos afios desde la entrada en vigor, con cardcter general, de
dicha Ley, son innumerables los problemas y cuestiones interpretativas que se han
ido planteando y resolviendo por los tribunales, que los profesionales y estudiosos
de la insolvencia necesitan conocer para valorar en su justa dimension el alcance de
la reforma, y que han sido objeto de anadlisis en estas Jornadas. El estudio se ha
centrado en materias concretas, como las implicaciones societarias de los concursos
sin masa, especialidades que plantea la insolvencia de la persona fisica, planes de
reestructuracion, el pre-pack y la venta urgente de la unidad productiva, la busqueda
de un patrimonio de respuesta en los limites del concurso, especialidades laborales
o cuestiones relacionadas con la liquidacién. Ademas se han puesto sobre la mesa
algunas mejoras que contempla la segunda Directiva de insolvencia que en estos
momentos se halla en tramitacion.

Como viene siendo habitual, se pone un particular énfasis en los aspectos y pro-
blemas practicos que subyacen a la regulacién de la insolvencia. La diversidad de
perfiles de los autores, incluyendo jueces de lo mercantil, académicos y profesiona-
les, permite abordar las cuestiones a tratar con diferentes perspectivas, todas ellas
igualmente enriquecedoras.
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