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RESUMEN: EI convenio de acreedores se concibié como la mas adecuada me-
dida de reestructuracion de las empresas en crisis bajo la Ley Concursal de 2003.
Las cosas empezaron a cambiar cuando se crearon los mecanismos de refinanciacion
extraconcursal. Al constatarse que el convenio de acreedores no habia conseguido
el objetivo de ser una solucion a las situaciones de crisis de empresas viables, la
atencion comenzé a situarse en un momento temporal anterior a la apertura de un
procedimiento concursal. La reforma concursal ha apostado de manera decidida por
la reestructuracion de las empresas viables fuera del concurso. Pero, a la vez, no ha
renunciado a introducir notables modificaciones en la regulacién del convenio, de
manera que este pueda, llegado el caso, ser de veras un instrumento Util para la
viabilidad de una empresa declarada en concurso si —por la razén que sea— la
reestructuracion no ha resultado posible en un momento anterior. Pasado algo mas
de un afo de la entrada en vigor de la reforma, puede hacerse una valoracion sobre
si se ha conseguido o no el objetivo.
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unidad productiva, arrastre de socios, arrastre de acreedores, modificaciones estruc-
turales, viabilidad empresarial.

THE PRACTICAL OPERATIVITY OF THE COMPOSITION AGREEMENT
AFTER THE REFORM

ABSTRACT: The composition agreement was established as the most appropriate
restructuring measure under the 2003 Insolvency Law for companies in crisis. Things
began to change when mechanisms for extra-insolvency refinancing were created.
When it became clear that composition agreements had not achieved the aim of re-
solving the problems of viable companies in crisis, the focus was moved to a time
period prior to the start of insolvency proceedings. The insolvency reform represents
a firm commitment to the restructuring of viable companies outside insolvency pro-
ceedings. However, at the same time, it introduces significant amendments to the
regulation of the composition agreement, so that it may be a useful instrument for the
viability of a company declared insolvent if, for whatever reason, restructuring had not
been possible at an earlier time. A little over a year after the reform came into force,
an assessment can be made as to whether or not the objective has been achieved.
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I. PLANTEAMIENTO'

Desplazamiento, relegacion y pérdida de protagonismo son ideas o ex-
presiones que surgen de forma casi natural o espontanea cuando, en el
contexto de la reforma concursal,? se hace una aproximacion al papel que
ha quedado reservado al convenio de acreedores como solucién a una si-
tuacién de crisis empresarial.

Los actores principales de la reforma han sido dos: planes de reestruc-
turacion (libro Il TRLC) y procedimiento especial para microempresas (libro Il
TRLC). Esto también es conocido, pero se considera de interés resaltarlo
porque permite establecer el punto desde el que se ha de analizar la cuestion
central objeto de este comentario.

La reforma, en efecto, ha establecido un nuevo marco legal de reestruc-
turaciones en Espafa mediante la introduccion de los planes de reestructu-
racion, incorporando asi a nuestro ordenamiento la denominada Directiva de
reestructuraciones e insolvencias. También ha incorporado un nuevo proce-
dimiento especial (exclusivo y excluyente) para aquellas empresas que cons-
tituyen, cuantitativamente, la mayoria del tejido empresarial esparfiol (las
denominadas microempresas).

Al margen de esos dos grandes grupos de novedades (Derecho precon-
cursal y procedimiento especial para microempresas), nos encontramos con
relevantes modificaciones en los distintos hitos o elementos que integran el
procedimiento concursal. En particular, la regulacién del convenio concursal,
contenida en el titulo VII del libro primero (articulos 315 a 405 TRLC). Las
novedades introducidas en esta materia tienen que ver, directa o indirecta-
mente, con ese desplazamiento o transformacion del protagonismo de los
distintos instrumentos preconcursales y concursales con el fin de conseguir
una solucion a los deudores en situacién de crisis. Y mas alla de las concre-

' En este apartado introductorio doy las gracias a mi comparnera Maria Villanueva por su
valiosa ayuda en la recopilacion de materiales para la preparacion de este comentario.

2 Como es evidente, nos referimos a las modificaciones introducidas en el texto refundido
de la Ley Concursal (“TRLC”) por la Ley 16/2022 de 5 de septiembre, de reforma del texto re-
fundido de la Ley Concursal, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo,
para la transposicion de la Directiva (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
20 de junio de 2019, sobre marcos de reestructuracion preventiva, exoneraciéon de deudas e
inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los procedimientos de reestruc-
turacion, insolvencia y exoneracion 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) (la “Ley de reforma”, la
“Ley 16/2022”, la “reforma concursal” o, simplemente, la “reforma”).
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tas novedades atinentes al convenio, las incorporadas en esas otras dos
grandes materias son muy relevantes para concretar en qué lugar queda el
convenio de acreedores.

En este marco, el objeto del presente trabajo es describir las principales
modificaciones introducidas por la reforma en materia de convenio y realizar
una valoracion del papel y de la funcién del convenio transcurrido algo mas
de un afo de vigencia de la reforma, en comparacién con los planes de re-
estructuracion. Terminaremos con una breve referencia a la situacion de las
denominadas microempresas?.

Il. PUNTO DE SITUACION: EL CONVENIO ANTES DE LA
REFORMA 'Y EL CONVENIO EN LA REGULACION DE LA
REFORMA

1. Antes de la reforma concursal

Mucho se escribioé y se ha escrito con ocasion de la reforma. En cuanto
se refiere al convenio, los comentarios han dedicado especial atencién a su
papel en la regulacion anterior a la Ley 16/2022, como antecedente légico
que permite ver de dénde venimos y encontrar una explicacion a las modifi-
caciones introducidas. Transcurrido casi un afio y medio desde la entrada en
vigor de la reforma, la atenciéon se ha de centrar en esas modificaciones y
en como han incidido en el funcionamiento del convenio.

En este marco, conviene recordar que el convenio de acreedores se
concibié como la principal y mas adecuada medida de reestructuracion de
las empresas en crisis bajo la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal (la “Ley
Concursal de 2003”), y que esa misma idea inspir6 las diferentes modifica-
ciones que en la regulacién del convenio se introdujeron a lo largo de los
afos en las muy numerosas reformas que experimenté la Ley Concursal de
2003. En el plano normativo, las cosas empezaron a cambiar cuando se
crearon los mecanismos de refinanciacion extraconcursal y la atencién co-

3 Sobre este tema, en el nUmero monografico de Actualidad Juridica Uria Menéndez sobre
la reforma concursal, escribio quien al tiempo de su redaccion era mi compariero: RUBIO SANZ,
J. (2022), “El nuevo convenio tras la reforma concursal: ¢una alternativa para la reestructura-
cién”?, en Actualidad Juridica Uria Menéndez, 59, pp. 170-190. El traté este tema justo tras la
aprobacion de la reforma. Ahora me ha correspondido a mi, para hacer balance un afio y unos
meses después de su entrada en vigor. Como se vera, comparto muchas de sus acertadas
valoraciones y prondsticos. Para la elaboracion de este trabajo se han tenido en cuenta también
los analisis de GUTIERREZ GILSANZ, A. (2023a y b), “Del convenio” (arts. 319 y ss. TRLC),
en PULGAR EZQUERRA, J., GUTIERREZ GILSANZ, A., MEGIAS LOPEZ, J. y RECAMAN
GRANA, E. (dirs.), Comentario a la Ley Concursal. Texto Refundido de la Ley Concursal, Tomo I,
Madrid, La Ley, pp. 1643-1829, y “El convenio concursal como mecanismo de reestructuracion”,
en Almacén de Derecho, 24 de noviembre de 2023 (El convenio concursal como mecanismo
de reestructuracion — Almacén de Derecho (almacendederecho.org)); GONZALEZ-CARRERO
FOJON, P. S. (2022), “El convenio en la nueva regulacion del concurso de acreedores”, en
PRENDES CARRIL, P. y FACHAL NOGUER, N. (dirs.), Comentario a la reforma del Texto Re-
fundido de la Ley Concursal, Cizur Menor, Aranzadi, pp. 165-184; y SANCHEZ CALERO, J.
(2023), “La modificacion del convenio”, en Anuario de Derecho Concursal, 59.

I&R, N.° 12 - MARZO 2024 279



COMUNICACIONES

menzo6 a situarse en un momento temporal anterior a la apertura de un
procedimiento concursal. Esa transicion vino acompanada, precedida o mo-
tivada (o las tres cosas a la vez) por la constatacion de que el convenio de
acreedores, en su regulacion original y en la resultante de las reformas, no
habia conseguido el objetivo de ser una solucién a las situaciones de crisis
de empresas viables. La inmensa mayoria de los procedimientos concursales
desembocaban directamente en la liquidacion y, en los pocos casos en los
que se alcanzaba un convenio, frecuentemente este se incumplia con pos-
terioridad. El analisis de las causas podria dar lugar a un comentario o inclu-
so una monografia independiente. Bastara en este lugar —con el riesgo de
incurrir en una simplificacién excesiva— con sefialar que a esa situacion
habian contribuido, en no menor medida, determinadas rigideces de la regu-
lacion anterior en aspectos de tipo procesal y en cuestiones atinentes al
contenido mismo del convenio. Algunas de esas rigideces se fueron elimi-
nando o suavizando en las sucesivas reformas normativas4, pero es eviden-
te que no fueron suficientes y que no permitieron cambiar la tendencia, ya
instalada, de no contemplar el convenio como una solucion.

2. Novedades en la regulaciéon del convenio en la reforma concursal

Como se ha adelantado, la reforma concursal dio un golpe de timén de-
cidido a favor de los planes de reestructuracion como instrumento mas ade-
cuado para hacer frente a las situaciones de crisis de empresas viables, y lo
hizo en el marco de la Directiva de reestructuraciones e insolvencia.

El tratamiento dado al convenio incorporaba una dosis de crudo realismo
en la pérdida de confianza que el legislador, después de muchos afos de
vigencia de la Ley Concursal de 2003, tiene en el convenio como mecanismo
de solucién de la crisis del deudor. Ya no se confia (0 no se confia tanto) en
el convenio. El protagonismo —es un hecho— se ha trasladado a los planes
de reestructuracion. Pero, al mismo tiempo, no se ha renunciado a tratar de
mejorar la regulacion del convenio, con el objetivo declarado en la exposicion
de motivos de la Ley 16/2022 de “incrementar su eficiencia, introduciendo
multiples modificaciones procedimentales dirigidas a agilizar el procedimien-
to, facilitar la aprobacién de un convenio cuando la empresa sea viable y una
liquidacién rapida cuando no lo sea”. De hecho, en realidad, el desplazamien-
to del protagonismo no viene motivado tanto por los cambios en la regulacién
del convenio, sino por la propia incorporacién de la regulaciéon de los planes
de reestructuracion. En este marco, puede adelantarse que, como se anali-
zara a continuacion, los cambios introducidos hacen realmente del convenio
un instrumento mas agil y eficaz, en contraposicién con su disefio anterior.

4 Por ejemplo, mediante la posibilidad de simultanear la fase comun y la fase de convenio
si las impugnaciones contra la lista de acreedores y/o el inventario de bienes y derechos formu-
ladas como provisionales por la administracion concursal no superaban el 20% del valor total
del pasivo y/o del activo.
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2.1. Modificaciones en la tramitacién del convenio

Hay tres grandes novedades en el régimen de tramitacion del convenio
de acreedores.

La primera es la supresion de la figura del convenio anticipado, una de
las medidas estrella de la Ley Concursal de 2003, que apenas fue utilizada
en casi veinte afos de vigencia de la norma. Con el objetivo de agilizar la
tramitacion del convenio, la segunda de las grandes novedades consiste en
la posibilidad de presentar una propuesta de convenio desde la misma soli-
citud (en el caso del deudor) o desde la declaracion de concurso (en el caso
de los acreedores que representen una quinta parte del pasivo) y hasta los
quince dias siguientes a la fecha de presentacion del informe de la adminis-
tracion concursal con el inventario y la lista de acreedores provisionales,
salvo que el deudor hubiera pedido la liquidacion. No habra que esperar a
que los textos sean definitivos para que eventuales propuestas de convenio
se admitan a tramite por el Juzgado si cumplen los requisitos de tiempo,
forma y contenido, lo que dara lugar a la apertura del plazo para que los
acreedores se adhieran u opongan a la propuesta o propuestas de convenio
presentadas (articulos 337 y 338 TRLC). Si pasado el plazo indicado no se
hubiera presentado o admitido ninguna propuesta de convenio, el juez, de
oficio, declarara la apertura de la fase de liquidacién (articulos 339 y 340
TRLC).

También responde a esa misma finalidad la tercera novedad que se
quiere destacar: la supresion de la junta de acreedores en favor de un régi-
men de participacion directa (adhesién) por parte de estos que se tramitara
por escrito (articulos 351 a 361 TRLC). En este nuevo régimen, los acreedo-
res, con sujecion al importe y clase de los créditos comunicados por el deu-
dor o los incluidos en la lista de acreedores (si la adhesion tuviera lugar
después de su presentacion), podran adherirse u oponerse por escrito a la
propuesta o propuestas de convenio durante los dos meses siguientes a
contar desde la fecha de la admision a tramite de cada una de ellas.

Estas y otras modificaciones arrojan como resultado un proceso de tra-
mitacion del convenio mas eficiente, aclarandose el itinerario, segin un orden
cronolégico, como se puede advertir en la secuencia que seguidamente se
describe.

— El convenio, como se ha sefialado, se puede presentar desde la
solicitud de concurso (por el deudor) o desde su declaracién (deudor
0 acreedores) (arts. 337 y 338 TRLC) y hasta quince dias después
de la presentacion del informe de la administracion concursal, siendo
los sujetos legitimados los mismos. Si lo presentan los acreedores,
el porcentaje de sus créditos sobre el pasivo se calculara con la
lista de acreedores provisional emitida por la administracion concur-
sal en caso de que la propuesta de convenio se presente dentro de
los quince dias siguientes, o si se hubiera presentado antes, con la
lista de acreedores presentada con la solicitud de concurso. Con ello,
se introduce certeza respecto del momento temporal en el que se
puede presentar una propuesta de convenio.
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Si se inadmite a tramite la propuesta de convenio 0 no se presenta
ninguna, el juez, de oficio, decretara la apertura de la fase de liqui-
dacioén (arts. 339 y 340 TRLC).

Si la propuesta de convenio se hubiera presentado por el deudor con
la solicitud de concurso, el juez resolvera sobre su admisién a trami-
te en el mismo auto de declaracion del concurso. Si se hubiera
presentado después de la declaracion de concurso, el juez resolvera
sobre su admision a tramite mediante auto, que deberia dictarse en
los tres dias siguientes al de la presentacion de la propuesta (art. 343
TRLC). Parece que cada propuesta ha de ser objeto de una resolu-
cion sobre admision independiente y que no es necesario para ello
esperar a que expire el plazo limite de los quince dias siguientes a
la emision del informe de la administracion concursal.

Contra la resolucién judicial sobre admision o inadmision de la pro-
puesta de convenio solo cabe recurso de reposicion, sin que el auto
resolutorio del recurso sea susceptible de recurso. Se introduce asi
certeza sobre el régimen de recursos, y la cuestion se zanja con el
recurso de reposicion (art. 345 TRLC).

Las propuestas de convenio no podran modificarse ni revocarse
después de admitidas a tramite, aunque el concursado podra dejar-
las sin efecto en cualquier momento solicitando la liquidacion de la
masa activa (art. 346 TRLC).

En la resolucién que admita a tramite cualquier propuesta de conve-
nio se acordara dar traslado de la propuesta a la administracion
concursal, que dispondra de un plazo improrrogable de diez dias para
su evaluacion (art. 347 TRLC).

Como se ha anticipado, ya no hay junta de acreedores, lo que elimi-
na cualquier posible incertidumbre anudada a la fecha de celebracion
de lajunta. Las propuestas se tramitan por escrito, mediante adhesion
de los acreedores, que disponen de un plazo de dos meses desde
la admision a tramite para adherirse u oponerse a la propuesta. Si
el término final venciera después del plazo legal para la presentacion
de la lista provisional de acreedores por la administracion concursal,
el plazo para la adhesién o la oposicidon se prorrogara automatica-
mente hasta los quince dias siguientes a la fecha de presentacion
de la lista provisional (art. 358 TRLC).

El plazo lo puede finalizar anticipadamente el concursado median-
te simple comunicacion al Juzgado, tan pronto como las adhesiones
a una propuesta del propio concursado sean suficientes para alcan-
zar la mayoria legal de aprobacion que corresponda.

El concursado también podra solicitar una prérroga del plazo de
adhesiones, que no podra exceder de otros dos meses adicionales
y consecutivos, si existe causa justificada y esta queda suficiente-
mente acreditada. Es sin duda una medida destinada a favorecer la
consecucion de las mayorias necesarias para la aprobacion de un
convenio cuando existe realmente la oportunidad para ello y es ne-
cesario disponer de mas tiempo. No se contempla, sin embargo, la
posibilidad de que los acreedores puedan pedir el fin de la prérroga.
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— Laregulacién de las adhesiones se simplifica y moderniza, con reglas
claras y precisas para el caso de acreedores titulares de créditos de
diversa clase (privilegiados y ordinarios) y para los acreedores sin-
dicados (arts. 353 y 356 TRLC). También se contempla el supuesto
de varias propuestas de convenio: los acreedores pueden adherirse
a una sola, a varias 0 a todas expresando el orden en el que debe
computarse la adhesion y aplicandose el orden legal de verificacion
de las propuestas, si nada se establece.

Las adhesiones seran puras y simples, sin modificaciones ni con-
diciones, y podran realizarse por escrito en forma olégrafa o de forma
electrénica mediante certificado cualificado que se entregara o remi-
tira a la administracion concursal (art. 355 TRLC). Ya no se exige
que consten en instrumento publico o se hagan en comparecencia
ante el letrado de la administracién de justicia.

— La revision de las adhesiones corresponde a la administracion con-
cursal, y ya no a la oficina judicial. El administrador concursal, al dia
habil siguiente al de la finalizacion del plazo de adhesion, presenta-
ra un escrito en el juzgado poniendo de manifiesto el resultado de
las adhesiones. El escrito se remitira al concursado y a los acreedo-
res de cuya direccién electronica tenga conocimiento y quedara de
manifiesto en la oficina judicial para su examen por los personados
en el procedimiento concursal (art. 361 TRLC).

— De existir varias propuestas de convenio admitidas a tramite, prime-
ro se verificara si la presentada por el deudor es aceptada. Si no lo
fuera, se verificaran las presentadas por los acreedores que el deu-
dor hubiera aceptado, siguiendo el orden que resulte de la cuantia
mayor o menor del total de los créditos de quienes las hubieran
presentado (art. 379 TRLC).

— El letrado de la administracién de justicia proclamara el resultado de
las adhesiones a la propuesta aceptada mediante decreto, en el que
se informara del derecho de oposicion a la aprobacién judicial por
los legitimados (art. 380 TRLC).

— El tramite siguiente es el de oposicion. Aqui hay dos novedades
importantes (art. 383. 2.° y 6.° TRLC).

Por un lado, se incorpora el denominado test de resistencia en el
motivo de oposicidn relativo a las adhesiones, de manera que la
oposicién solo podra fundarse en la infraccién de las normas sobre
la forma y el contenido de las adhesiones, cuando las adhesiones
en que se hubiera producido esa infraccion hubieran sido decisivas
para la aceptaciéon de una propuesta de convenio.

Por otro lado, la reforma consagra, también en sede de convenio,
el test del mejor interés de los acreedores al abordar el régimen de
oposicién a la aprobacién. Asi, el nuevo texto, al igual que a la hora
de impugnar judicialmente el auto de homologaciéon de un plan de
reestructuracion —vid. articulo 654 TRLC—, establece que cualquier
acreedor que no se hubiera adherido a la propuesta aceptada podra
oponerse al convenio cuando pudiera obtener en la liquidacion de la
masa activa una cuota de satisfaccion en cualquiera de los créditos
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de que fuera titular superior a la que obtendria con el cumplimiento
del convenio.

— La tramitacién termina con la aprobacién o rechazo judicial del con-
venio. La regulaciéon se mantiene en lo sustancial, con alguna acla-
racion. La sentencia que estime la oposicion declarara rechazado el
convenio y sera susceptible de recurso de apelacion, al igual que la
sentencia de aprobacién del convenio®. También se contempla la
posibilidad de rechazo de oficio del convenio aceptado por los acree-
dores si el juez apreciare la existencia de motivo de oposicién, aun-
que esta no hubiera sido presentada o lo hubiera sido por motivo
distinto a aquel en el que se fundamente el rechazo (art. 392 TRLC).

— Las reglas sobre eficacia y extension del convenio se mantienen
también, con algunos cambios atinentes al contenido del convenio y
al tratamiento de determinados créditos que se analizaran mas ade-
lante.

Como puede verse, la tramitacién del convenio discurre de un modo mas
lineal, claro, objetivo y breve. Sin duda, puede haber aspectos mejorables,
pero en términos generales puede decirse que la regulacion de la tramitacion
del convenio tiene ahora un disefio mejor, mas acabado y ajustado a la fina-
lidad proclamada en la exposicion de motivos de la Ley 16/2022.

La critica que se ha efectuado es que el sistema gira en torno a una
lista de acreedores que es provisional y, por tanto, susceptible de impugnacion
y posterior modificacién. De hecho, el articulo 360.3 TRLC dispone que, una
vez aprobado el convenio, aunque la sentencia que recaiga en el incidente
de impugnacion de la lista modifique el importe o la clase del crédito, la ad-
hesion efectuada en tiempo y forma no podra ser revocada. Podria darse el
supuesto de que, posteriormente a la aprobacién judicial del convenio, la
lista de acreedores experimente modificaciones relevantes a raiz de las im-
pugnaciones, con la consecuencia de que el resultado de esas modificacio-
nes pudiera haber tenido impacto en la consecucién de las mayorias nece-
sarias para la aprobacién o rechazo del convenio. El legislador, consciente
de ese riesgo, ha decidido, sin embargo, apostar por la agilidad en la trami-
tacion del convenio y por su eficacia, y para ello ha optado por confiar en
unos textos que, en cuanto provisionales, pueden sufrir cambios, pero que,
de producirse, ya no influiran en la validez de la aprobacion del convenio.

Se trata de una medida de politica legislativa a la que no es dificil reco-
nocer una justificacion valida y legitima, sobre todo si se tiene en cuenta que,
para los planes de reestructuracion, la determinacion de las clases de acree-
dores (definidas en principio segun su rango concursal) y de las mayorias
necesarias se hace por el experto en la reestructuracion sobre la base de la

5 El articulo 391 TRLC se refiere de forma expresa a la sentencia que estime la oposicién
y dispone que contra esa sentencia podra interponerse recurso de apelacion. En rigor, esta
precision era innecesaria porque la regla general en materia de recursos del articulo 547 TRLC
es que contra las sentencias dictadas por el juez del concurso cabra recurso de apelacion. Hay
que entender, por aplicacién de esa regla y aunque no haya una referencia expresa en la regu-
lacién del convenio como la del articulo 391 TRLC, que la sentencia de aprobacién del convenio
también es susceptible de recurso de apelacion.
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informacion proporcionada por el deudor y de la obrante en su contabilidad.
En sede de convenio, la lista de acreedores provisional es elaborada por la
administracion concursal con la informaciéon y documentacion del deudor,
pero también con la proporcionada por los acreedores en la comunicacion
de sus créditos. Ademas, el articulo 289 TRLC establece un tramite de revi-
sion del proyecto de lista de acreedores antes de su presentacion al juez,
que permite la correccién de errores y la soluciéon de posibles discrepancias.
El legislador ha considerado, asi, acertadamente que los supuestos de po-
sibles impugnaciones de la lista provisional con relevancia real en la obtencion
de las mayorias precisas para la aprobacién de un convenio seran normal-
mente excepcionales y residuales y que su sacrificio esta justificado en aras
de una mejora en la tramitacién de los convenios de acreedores.

2.2. Modificaciones en el contenido del convenio. Mantenimiento del
régimen de mayorias

La regulacion del contenido del convenio y de las mayorias necesarias
para su aprobacion y arrastre o vinculacion de los acreedores disidentes se
mantiene en sus términos esenciales.

Sigue existiendo un régimen de dobles mayorias: una para que el con-
venio se apruebe con caracter general y vincule a los créditos ordinarios y
subordinados (que siguen sin poder votar) y otra especial para poder arras-
trar a los créditos privilegiados dentro de su clase. Las mayorias dependen
del tipo de medida de reestructuracion de que se trate®, sin introducirse
novedades en este ambito.

Tampoco hay modificaciones en el contenido permitido del convenio, en
el que impera la flexibilidad: quitas (sin limite); esperas (con un maximo de
diez afios, a diferencia de los planes de reestructuracion, en los que no hay
limite); cesiones en o para pago de bienes; convenio por asuncion para la
venta del negocio o unidad productiva a un tercero; la conversion de los
créditos en acciones o participaciones del propio deudor o de otra sociedad,
créditos participativos, créditos subordinados, créditos con intereses capita-
lizables o en cualquier otro instrumento con caracteristicas, rango o venci-
miento distinto; o la cesion de acciones rescisorias o de los efectos de la
reintegracion. Asimismo, se mantiene sin modificaciones la regulacion del
contenido prohibido.

En cuanto a la financiacion nueva, si el convenio contiene propuestas de
compromisos de financiacion, de prestar garantias o de asumir cualquier otra
obligacion, debera firmarse por los obligados. Esta financiacion sera un cré-
dito contra la masa en caso de liquidacion futura por incumplimiento del
convenio, incluyendo también la prestada por personas especialmente rela-
cionadas con el deudor, siempre que en el convenio conste la identidad del
obligado y la cuantia maxima a conceder (novedad introducida en 2020 tras
la pandemia, que se mantiene). Se introduce asi con la reforma un mejor
tratamiento comparado con el dado con caracter general a los créditos pos-

6 Vid. RUBIO SANZ, J. (2022), p. 178.
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teriores al convenio, que han pasado a ser concursales bajo el nuevo articu-
lo 414 bis TRLC.

No obstante y aun cuando la regulacion del contenido y régimen de ma-
yorias de aprobacion del convenio se mantienen sin modificaciones, se han
introducido también algunas novedades de importancia.

Una de ellas es el tratamiento de los aumentos de capital contemplados
como contenido del convenio (art. 399 bis TRLC). Si el convenio en que se
hubiera previsto la conversion de créditos concursales en acciones o partici-
paciones de la sociedad deudora fuera aprobado por el juez, los administra-
dores de la sociedad deudora estaran facultados para aumentar el capital
social en la medida necesaria para la conversién de los créditos, sin necesi-
dad de acuerdo de la junta general de socios. En la suscripcién de las nue-
vas acciones o en la asuncién de las nuevas participaciones, los socios no
tendran derecho de preferencia.

En este caso, como puede comprobarse, al contar el convenio con la
aprobacion judicial, la competencia para la adopcion del acuerdo de aumen-
to de capital se desplaza de la junta a los administradores?’. Asimismo, se
aclara que los socios no tendran derecho de preferencia, si bien lo cierto es
que no hay referencia especifica a la supresion de este derecho en las de-
nominadas operaciones acordedn, como si la hay a ese caso en la regulacion
de los planes de reestructuracion en el articulo 631.4 TRLC. Desde la pers-
pectiva del papel del socio, la medida es asi mucho mas severa en sede de
convenio que en sede de planes de reestructuracion, en los que, como es
sabido, se mantiene la competencia de la junta para la adopcién del acuerdo,
con las especialidades establecidas en el articulo 631 TRLC?.

Por otro lado, se establece que, aunque los estatutos sociales contengan
clausulas limitativas de la libre transmisibilidad de las acciones, las nuevas
que se emitan en ejecucion del convenio seran libremente transmisibles por
actos inter vivos hasta que transcurran diez afios a contar desde la inscripcion
del aumento del capital en el registro mercantil. Las nuevas participaciones
sociales que se creen en ejecucion del convenio seran libremente transmisi-
bles hasta que transcurran diez afios a contar desde la inscripcion del au-
mento del capital en el registro mercantil. Se persigue asi facilitar la libre
transmisibilidad de las nuevas acciones o participaciones y, con ello, su cir-
culacién, como medida que puede hacer mas atractiva la decisién de con-
vertir créditos en acciones o participaciones.

7 No se han modificado, sin embargo, los articulos 327 y 328 TRLC, relativos a la propues-
ta de convenio de contenido alternativo con conversién de créditos en acciones o participaciones.
El apartado 2 del articulo 328 TRLC dice que “para la adopcién por la junta general de socios
del acuerdo de aumentar el capital social por conversion de créditos concursales en acciones
o participaciones de la sociedad concursada no sera necesaria la mayoria reforzada estableci-
da por la ley o por los estatutos sociales”. Esta prevision parece entrar en contradiccion con la
del articulo 399 bis del TRLC, salvo que se entienda que las dos opciones son posibles: some-
timiento a la junta (sin mayorias reforzadas) o decision directa de los administradores, sin ne-
cesidad de acuerdo en junta. Vid., sobre esta cuestion, GUTIERREZ GILSANZ, A. (2023a),
p. 1682.

8 Vid., con mas amplitud, GARCIA-VILLARRUBIA, M. (2022), “El papel del socio en la re-
estructuracion”, en COHEN BENCHETRIT, A. (dir.), Nuevo marco juridico de la reestructuracion
de empresas en Espafia, Cizur Menor, Aranzadi, pp. 1207-1251.

286 I&R, N.° 12 - MARZO 2024



MANUEL GARCIA-VILLARRUBIA BERNABE

Se mantiene la posibilidad de incluir modificaciones estructurales como
contenido del convenio (fusidn, absorcion o cesion global del activo o del
pasivo del concurso)?®, introduciéndose tres novedades. Se prohibe que la
sociedad absorbente, la nueva sociedad, las sociedades beneficiarias de la
escision o la sociedad cesionaria puedan llegar a tener un patrimonio neto
negativo como consecuencia de la modificacion estructural (art. 317 bis.2
TRLC). En linea con lo establecido para los planes de reestructuracion en el
articulo 631.3 TRLC, se dispone que los acreedores concursales no tendran
derecho de oposiciéon™. Y se aclara que la inscripcion de la modificacion

9 El articulo 317.3 TRLC dispone que “en la propuesta de convenio podra incluirse la po-
sibilidad de fusion, escisién o cesién global de activo y pasivo de la persona juridica concursa-
da”. La redaccion es casi idéntica a la de la primera frase del articulo 317 bis.1 TRLC: “en la
propuesta de convenio podra incluirse la fusién, escision o cesion global de activo o pasivo de
la persona juridica concursada. En ese caso la propuesta debera ser firmada, ademas, por los
respectivos representantes, con poder suficiente, de la entidad o entidades que sean parte en
cualquiera de esas modificaciones estructurales”. Hay, sin embargo, una diferencia: la propues-
ta puede contener una modificacion ya acordada por las entidades implicadas o la posibilidad
de que se realice. Como aclara GUTIERREZ GILSANZ, A. (2023a), p. 1655, “de la lectura
conjunta de los arts. 317.3 TRLC y 317 bis TRLC se puede deducir que en la propuesta de
convenio puede incluirse tanto la modificacion de la persona juridica concursada ya acordada
en las entidades implicadas, como la posibilidad de que se realice, esto es, que la propuesta
incluya un proyecto de modificacion estructural que afectara a la persona juridica concursada’.
En los mismos términos lo explica GONZALEZ-CARRERO FOJON, P. S. (2022), cuando sefia-
la, al comentar el articulo 317 bis.1 TRLC, que “la frase antes transcrita trata de acotar frente a
los mas amplios términos del articulo 317. 3 el supuesto de una propuesta de convenio en la
que ya se contienen, y asi se ofrece a los acreedores, todos los elementos de una modificacion
estructural cuya formalizacién y consumacién pende de la aceptacién y aprobacion judicial de
la propuesta. Por eso impone que sea también firmada, ademas de por las personas a que se
refiere el articulo 316, ‘por los respectivos representantes, con poder suficiente, de la entidad o
entidades que sean parte en cualquiera de esas modificaciones estructurales’, bien entendido
que la virtualidad de ese compromiso no alcanzara para eludir, en general, el cumplimiento de
los requisitos legales sobre el proyecto y el acuerdo de fusién, y en particular la conformidad,
mediante acuerdo de la junta, de los socios o accionistas (articulos 39 y ss. de la LME). No por
ello cabra entender, l6gicamente, que se trate de una propuesta condicionada que, a tenor del
articulo 319. 1, habria que tener por no presentada’.

0" Articulo 399 ter.1 TRLC. En su redaccién dada por la Ley 16/2022, la norma indicaba
que “en el caso de que el convenio previera la fusion, la escisién o la cesién global de activo y
pasivo los acreedores concursales no tendran derecho de oposicién”. En la actualidad y como
consecuencia de la modificacion introducida por la norma que en el propio precepto se indica,
reza de la siguiente forma: “en el caso de que el convenio previera una modificacion estructural
los acreedores concursales no tendran los derechos de tutela individual reconocidos en el libro
primero del Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, por el que se adoptan y prorrogan deter-
minadas medidas de respuesta a las consecuencias economicas y sociales de la Guerra de
Ucrania, de apoyo a la reconstruccion de la isla de La Palma y a otras situaciones de vulnera-
bilidad; de transposiciéon de Directivas de la Unién Europea en materia de modificaciones es-
tructurales de sociedades mercantiles y conciliacion de la vida familiar y la vida profesional de
los progenitores y los cuidadores; y de ejecucién y cumplimiento del Derecho de la Unién Eu-
ropea”. La eliminacion de esos derechos de tutela individual de los acreedores concursales
tiene su justificacion en que, como ha explicado GONZALEZ-CARRERO FOJON, P. S. (2022),
“el propio acuerdo colectivo de aceptacioén del convenio, el que propicia su aprobacién judicial,
es asi el vehiculo de expresion del derecho de oposicion de los acreedores, con técnica similar
a la que la propia LME establece para los obligacionistas (articulo 44. 2 LME) pues, cuando la
fusion ha sido aprobada por la asamblea de obligacionistas, ya no ostentaran individualmente
derecho de oposicion”. Adviértase que la norma se refiere a los acreedores concursales, no, en
principio, a los acreedores de la masa.
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estructural que produzca la extincion de la sociedad en concurso sera causa
de conclusion del propio concurso (art. 399 ter.2 TRLC).

El tratamiento de los créditos subordinados también ha experimentado
una reforma importante. Los acreedores subordinados quedaran afectados
por las mismas quitas y esperas establecidas en el convenio para los ordi-
narios. Su pago se realizara a partir del integro cumplimiento del convenio
respecto de los ordinarios. Sin embargo, los plazos anuales de espera para
los créditos ordinarios se computaran como plazos trimestrales de espera
para los subordinados desde el cumplimiento del convenio, sin que pueda
ser superior a diez afos el plazo de espera para todos los acreedores (art. 396
TRLC).

Hay, finalmente, modificaciones atinentes a los créditos publicos y labo-
rales. Se prohibe que puedan verse afectados por un cambio en la ley apli-
cable, por el cambio del deudor (sin perjuicio de que un tercero asuma la
obligacion de pago sin liberaciéon del concursado), por la modificaciéon o ex-
tincién de las garantias que tuvieren o por la conversion de los créditos en
acciones o participaciones sociales, en créditos o préstamos participativos o
en cualquier otro crédito de caracteristicas o rango distinto. Cabe, sin em-
bargo, que experimenten quitas y esperas, dentro de los limites generales.
Como novedad, también se prohiben quitas o esperas sobre los créditos
correspondientes a los porcentajes de cuotas de la seguridad social a abonar
por el empresario por contingencias comunes y por contingencias profesio-
nales, asi como respecto de los porcentajes de la cuota del trabajador que
se refieran a contingencias comunes o accidentes de trabajo y enfermedad
profesional.

Como puede comprobarse, en la materia analizada (mayorias y conteni-
do del convenio), el legislador ha optado por una linea continuista, aunque
se han introducido modificaciones en relacion con las medidas de tipo socie-
tario (modificaciones estructurales y aumentos de capital para capitalizacién
de créditos) destinadas a facilitar la adopcion de dichos acuerdos, en térmi-
nos coherentes con lo establecido al respecto para los planes de reestructu-
racion. Y lo mismo se ha hecho en la proteccion de los créditos publicos y
laborales, en forma semejante a la solucién propuesta para los planes de
reestructuracion.

2.3. Oftras maodificaciones. Reconvenio e incumplimiento de convenio y
calificacion

2.3.1. Reconvenio

La posibilidad de modificacién del convenio se generaliza''. Asi, como se
establece en el nuevo articulo 401 bis TRLC, transcurridos dos afios desde

" Como explica RUBIO SANZ, J. (2022), p. 187, la posibilidad de modificar un convenio (o
reconvenio) en vigor fue permitida por la disposicion transitoria tercera del Real Decreto-ley
11/2014, de 5 de septiembre, de medidas urgentes en materia concursal, para el caso de con-
venios incumplidos en los dos afos siguientes a la entrada en vigor de la norma, a solicitud del
deudor o de acreedores que representasen al menos el 30% del pasivo total existente al tiem-
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su vigencia, el deudor —que no los acreedores— podra presentar propues-
ta de modificacién del convenio que se encuentre en riesgo de incumplimien-
to por causa que no le sea imputable a titulo de dolo, culpa o negligencia y
siempre que se justifique debidamente que la modificacion resulta imprescin-
dible para asegurar la viabilidad de la empresa.

En ningun caso se admitira que, modificado el convenio, el concursado
proponga nueva modificacion, a diferencia de lo que ocurre con los planes
de reestructuracion, en los que solo existe una prohibicion de presentacion
de una nueva solicitud de homologacion hasta que transcurra un afio a con-
tar desde la fecha de la solicitud de homologacién del plan anterior (art. 664
TRLC). Pero, respetando ese limite, no se impide el planteamiento de suce-
sivos planes de reestructuracién, con independencia de los motivos o causas
que hayan determinado la necesidad o conveniencia del nuevo plan. No es
el caso del convenio, en el que solo hay una oportunidad de modificacion.

En la tramitacién de la propuesta de modificacion, el cédmputo de las
mayorias necesarias para su aprobacion se establecera atendiendo a los
importes de los créditos que queden pendientes de pago, conforme a lo que
resulte del convenio que se propone modificar. Pero la modificacién no afec-
tara a los créditos devengados o contraidos durante el periodo de cumpli-
miento del convenio originario, ni a los acreedores privilegiados a los que se
hubiera extendido la eficacia del convenio o que se hubieran adherido a él
una vez aprobado, a menos que se adhieran expresamente a la propuesta
de modificacién. Por esta via, por tanto, solo se puede reestructurar el pasi-
vo afectado por el convenio original, y no asi el pasivo posterior al convenio
(que, como se ha dicho, en caso de liquidacion por incumplimiento del con-
venio, tendria el rango de crédito concursal, no contra la masa). Tampoco
los créditos privilegiados que hubieran sido arrastrados por el convenio ori-
ginal, o que se hubieran adherido a él tras su aprobacion, salvo adhesion
expresa voluntaria. Se trata de limitaciones que, sin duda, redundan en
contra de la eficacia del nuevo régimen de modificacién del convenio con-
cursal.

2.3.2. Incumplimiento del convenio. Calificacion

El procedimiento de declaracién de incumplimiento del convenio no ex-
perimenta cambios significativos, aun cuando hay que resaltar que, con la
modificacién del articulo 407 TRLC, ya no se permite que los acreedores
puedan solicitar la liquidacién del deudor durante la vigencia del convenio si
se acreditase la concurrencia de alguno de los hechos que puedan funda-
mentar la declaracién del concurso. Solo puede solicitarla el deudor, con el
deber de hacerlo desde que conozca la imposibilidad de cumplir con los
pagos comprometidos en el convenio y las obligaciones contraidas con pos-

po del incumplimiento. Volvi6 a permitirse, también excepcionalmente, tras la pandemia bajo la
Ley 3/2020, de 18 de septiembre, de medidas procesales y organizativas para hacer frente al
COVID-19 en el ambito de la Administraciéon de Justicia, de manera que el concursado pudiera
presentar una propuesta de modificacion del convenio en periodo de cumplimiento desde la
declaracién del estado de alarma hasta el 31 de diciembre de 2021.
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terioridad a su aprobacién. Otra cosa sera que los acreedores afectados por
el incumplimiento del convenio insten su declaracién de incumplimiento des-
de que este se produzca, por los tramites del incidente concursal, tal y como
se regula en el articulo 402 TRLC, que permanece sin cambios, y que, como
consecuencia de ello, el convenio quede resuelto y se abra la liquidacion.

El incumplimiento del convenio sigue teniendo efectos resolutorios por
imperativo legal, sin que se permita pacto en contrario. La regla es precisa-
mente la contraria a la establecida en caso de incumplimiento de un plan de
reestructuracién, que mantiene los efectos extintivos y novatorios del plan de
reestructuracion incumplido sobre los créditos afectados, exceptuando los
créditos publicos, salvo que las partes hubieran previsto lo contrario en el
propio plan (art. 671 TRLC).

Desde la firmeza de la declaracién de incumplimiento, quedaran sin efec-
tos las quitas, las esperas y cualesquiera otras modificaciones de los créditos
que hubieran sido pactadas en el convenio. Ademas, desde ese momento,
los acreedores con privilegio especial a los que se hubiera extendido la efi-
cacia del convenio o se hubieran adherido a él una vez aprobado podran
reiniciar o reanudar la ejecuciéon separada de la garantia con independencia
de la apertura de la fase de liquidacién. En este caso, el acreedor ejecutan-
te hara suyo el importe resultante de la ejecucién en cantidad que no exce-
da de la deuda originaria. El resto —si lo hubiere— correspondera a la masa
activa del concurso (art. 404.1 TRLC).

Como novedad, se aclara de forma expresa que la declaracion de incum-
plimiento del convenio no afectara a la validez y eficacia de los actos reali-
zados por el concursado o por terceros en ejecucion del convenio. En par-
ticular, produciran plenos efectos los pagos realizados, las garantias de
financiacion constituidas y cualesquiera acuerdos societarios adoptados para
dar cumplimiento al convenio, incluidas las modificaciones del capital social,
de los estatutos y las estructurales (art. 404.2 TRLC).

También se ha aclarado qué ocurre con la rescision de los actos realiza-
dos durante el periodo de cumplimiento del convenio. Se establece la res-
cindibilidad, si se dan los presupuestos generales (ya sin limitaciéon a los
casos de fraude), de los actos perjudiciales para la masa activa realizados
por el deudor durante los dos afios anteriores a la solicitud de declaracion
de incumplimiento del convenio o, en caso de imposibilidad de cumplimiento,
de la solicitud de apertura de la fase de liquidacion de la masa activa
(art. 405.2 TRLC). Los actos realizados durante el periodo de cumplimiento
del convenio que supongan contravencion del propio convenio o alteracion
de la igualdad de trato de los acreedores que se encuentren en igualdad de
circunstancias contintian siendo anulables desde la firmeza de la declaracion
judicial de incumplimiento del convenio, con independencia del momento en
que se realicen (art. 405.1 TRLC).

Finalmente, la reforma concursal también introduce novedades en mate-
ria de reapertura de la seccion de calificacion por incumplimiento del conve-
nio. En primer lugar, el nuevo articulo 445 bis TRLC regula el incumplimien-
to culpable del convenio y presenta una estructura similar a la del régimen
general de calificacion. Asi, se incluye una clausula general, que dispone que
se calificara como culpable el incumplimiento del convenio cuando hubiera
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mediado dolo o culpa grave, y la complementa con un sistema doble de
presunciones. A su vez, de la redaccion del precepto se desprende que el
periodo temporal relevante se corresponde con el del cumplimiento del con-
venio. En cuanto al listado de presunciones que no admiten prueba en con-
trario (iuris et de iure, ahora denominadas “supuestos especiales”), se incor-
pora la salida fraudulenta de bienes o derechos del patrimonio del deudor
durante el periodo de cumplimiento del convenio (articulo 445 bis 2.1.° TRLC),
pero no se introduce, en cambio, el supuesto de alzamiento de bienes (en
contraposicion con lo que ocurre en el listado general del articulo 443 TRLC,
donde se enumeran ambos supuestos). En relaciéon con las presunciones
que admiten prueba en contrario (iuris tantum), puede destacarse como no-
vedad la introduccion del supuesto de que el deudor no haya reclamado el
cumplimiento de las obligaciones exigibles durante el cumplimiento del con-
venio (articulo 445 bis 3.1.° TRLC). También se prevé en dicha enumeracion
de presunciones el incumplimiento por el deudor del deber de solicitar la li-
quidacion de la masa activa (articulo 445 bis 3.2.° TRLC), que le resulta
exigible desde que conozca la imposibilidad de cumplir con los pagos com-
prometidos en el convenio de acreedores y las obligaciones contraidas con
posterioridad a su aprobacién (articulo 407 TRLC). Adicionalmente, el articu-
lo 445 bis 3.3.° TRLC incluye una tercera presuncion de culpabilidad, con-
sistente en el incumplimiento de las obligaciones contables “en alguno de los
tres ultimos ejercicios anteriores a aquel en que hubiera incumplido el con-
venio”. Pese a que la norma no lo precisa, si la concrecion del periodo tem-
poral relevante para la reapertura de la seccion de calificacion debe ser el
del cumplimiento del convenio, podria plantearse la duda de si esa mencion
a los tres ultimos ejercicios debe entenderse hecha a aquellos que hubieran
sido cerrados con posterioridad a la aprobacion del convenio incumplido.

Desde una perspectiva procedimental, la nueva redaccién del articulo 452
TRLC dispone que el plazo para presentar los informes de calificacién se
iniciara el dia siguiente a aquel en que la apertura de la liquidacién fuera
notificada a la administracion concursal y a los acreedores personados en el
concurso. Dichos informes, segun establece el articulo 454 TRLC, deberan
limitarse en su contenido a determinar si ha concurrido dolo o culpa grave
en el incumplimiento del convenio. Por otra parte, el articulo 453 TRLC re-
conoce la posibilidad de que, si en alguno de los informes de calificacion se
solicitara la calificacion culpable, cualquier acreedor o persona que acredite
interés legitimo pueda personarse en la seccion sexta o en la pieza separa-
da para defender dicha calificacion, siempre que lo efectlie antes de la ce-
lebracion de la vista.

lll. EL PAPEL DEL CONVENIO. COMPARACION CON LOS PLANES
DE REESTRUCTURACION

Tras analizar las principales novedades introducidas en la regulacion del
convenio de acreedores, hay que valorar el papel que queda reservado al
convenio de acreedores como instrumento de solucidon de situaciones de
crisis empresarial. En esa labor, de forma natural surge someter el convenio
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a un ejercicio de comparacion con los planes de reestructuracion. Vamos a
ver si se esta ante un ejercicio acertado.

La reforma concursal entré en vigor el 26 de septiembre de 2023 y, en el
momento en que se cierra la redaccion de este comentario (1 de febrero de
2024), ha transcurrido ya un afio y medio. Poco tiempo todavia, pero sufi-
ciente para realizar algunas reflexiones y extraer conclusiones.

Comenzamos por los datos. Como era de prever, los planes han acapa-
rado la atencién en este tiempo de andadura de la reforma, con casos ya
muy conocidos (Celsa, Ezentis, Telepizza, Single Home, Pronovias, Aldesa,
Xeldist, Torrejon Salud) y otros muchos no tan conocidos. ElI numero de
planes de reestructuracion se situa en cifras elevadas, que han ido en pro-
gresivo incremento a medida que se ha ido implementando la reforma 2. Los
prondsticos para 2024 auguran una aceleracion en ese crecimiento.

Frente a ello, no se tiene noticia de que se haya formulado y/o aprobado
un gran numero de propuestas de convenio tras la entrada en vigor de la
reforma, salvo algunos casos conocidos, como los del Hotel Don Juan Re-
sort'® o Caher'™. Recuérdese, en este sentido, que, como se establece en
la disposicion transitoria primera de la Ley 16/2022, la reforma resulta de
aplicacion no solo a los nuevos procedimientos concursales iniciados tras su
entrada en vigor, sino también a todas las propuestas de convenio presen-
tadas a partir de entonces, con independencia de la fecha de declaracién del
concurso 3.

De otro lado, respecto de los datos del numero de concursos registrados,
durante 2023 se ha producido un descenso, si se comparan con los de los
mismos meses de 2022 (a partir del 30 de junio, con el fin de la moratoria
concursal) y en contraste con los nuevos planes de reestructuracion respec-
to de los que —como se ha adelantado— se aprecia una tendencia crecien-
te. Esta informacion ha de valorarse con cautela, por el efecto no ya de la

2. Segun la informacion ofrecida por Informa D&B (Informe Procedimientos concursales y
disoluciones. Noviembre de 2023, de diciembre de 2023) y las Estadisticas del Procedimiento
concursal del Consejo General del Poder Judicial, en julio, agosto, septiembre, octubre, noviem-
bre y diciembre de 2022 se registraron 774, 152, 865, 896, 825 y 568 concursos, respectiva-
mente. En los mismos meses de 2023 se registraron 643, 141, 507, 770, 713 y 560, respecti-
vamente; ademas, 67, 23, 49, 88, 103 y 97 procedimientos especiales para microempresas. Si
se suman, estariamos hablando de 710, 164, 556, 858, 816 y 657, siempre respectivamente.
No parece que la serie proporcione datos de tendencias suficientemente representativos.

3 El concurso de Hotel Blanco Don Juan, S.L., se declaré por Auto del Juzgado de lo
Mercantil n.° 1 de Girona de 21 de diciembre de 2022 (concurso voluntario n.° 1333/2022). La
propuesta de convenio se presenté el 8 de junio de 2023 y fue aprobada por Sentencia
nam. 108/2023, de 5 de octubre.

4 El concurso de Caher Servicios al Marketing, S.A., se declaré por Auto del Juzgado de
lo Mercantil n.° 4 de Barcelona de 17 de octubre de 2022 (concurso voluntario n.° 1069/2022).
La propuesta de convenio se present6 el 8 de junio de 2023 y fue aprobada por Sentencia
nuam. 80/2023, de 30 de octubre.

5 Las Estadisticas del Procedimiento concursal del Consejo General del Poder Judicial
proporcionan datos sobre fases de convenio abiertas por trimestres (“Fase de convenio apertu-
rados por TSJ’). En el primer trimestre de 2022 y 2023 se abrié fase de convenio en 121 y 62
procedimientos, respectivamente. En el segundo trimestre, en 133 y 48. En el tercer trimestre,
en 60 y 53. En el cuarto trimestre de 2022 en 78 (aun no se dispone de datos del cuarto trimes-
tre de 2023). No se diferencia, a partir del tercer trimestre de 2022, si hubo o no propuestas de
convenio ya presentadas bajo la nueva regulacion tras la reforma.
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regulacion relativa a los planes de reestructuracion, sino de la entrada en
vigor a partir del 1 de enero de 2023 del régimen del procedimiento especial
para microempresas. Una de las razones del descenso de concursos regis-
trados es, con seguridad, que para ese tipo de deudores ya no resulta de
aplicacion el concurso de acreedores, sino el procedimiento especial para
microempresas 6.

Con todo y con todas las cautelas necesarias, a la vista de la evidencia
empirica, podria concluirse que el convenio concursal ha perdido protagonis-
mo, siendo los planes de reestructuracion la solucion preferida por las em-
presas en crisis y sus acreedores para su viabilidad. En este sentido, res-
pecto del convenio de acreedores, no se ha podido todavia realmente
constatar la eficacia de la nueva regulacion para el fin perseguido de esta-
blecer un procedimiento mas agil y apto para la viabilidad de una empresa
una vez que ha sido declarada en concurso, dado que esta permanece
hasta el momento practicamente inédita.

Sin embargo, la comparacion o confrontaciéon entre planes de reestruc-
turacién y convenio de acreedores en estos términos puede pecar de injusta
y, por tanto, de incorrecta. No vamos por buen camino si lo que hacemos es
algo tan simple como ver estos dos instrumentos como alternativas de rees-
tructuracion en pie de igualdad, que el deudor y/o sus acreedores pueden
escoger libremente en funcion de las distintas ventajas e inconvenientes de
cada una de ellas.

No se trata de determinar, ante una situacion de crisis, qué es mejor, si
ir a un plan de reestructuracién previo a la declaracién de concurso o pre-
sentar el concurso y, una vez declarado, reestructurar la deuda a través de
un convenio de acreedores. Son instrumentos que responden a realidades
bien distintas, aunque el presupuesto que habilite su utilizacién sea, desde
el plano de la teoria y la normativa aplicable, parcialmente coincidente”.

Lo que se esta queriendo decir es que, tratandose de un deudor en in-
solvencia inminente o actual cuya situacién es adecuada para ir a una rees-

6 Hay que tener también en cuenta que mdltiples factores afectan a la fiabilidad, compa-
rabilidad y homogeneidad de los datos. Esta, por ejemplo, el efecto de la moratoria concursal y
su finalizacion el 30 de junio de 2022, que pudo precipitar un incremento del niumero de con-
cursos registrados en los dos meses siguientes. También hay que tener en cuenta los efectos
de las huelgas sucesivas de letrados de la Administracion de Justicia (dos meses, de enero a
marzo de 2023) y de funcionarios (78 dias de paros, de abril a julio de 2023), que con seguridad
han incidido en los tiempos de tramitacion de los concursos registrados y, con ello, de eventua-
les propuestas de convenio. Y no deben olvidarse los problemas de implementacion practica
del procedimiento especial para microempresas, en vigor desde enero de 2023 (en coincidencia
temporal con las sucesivas huelgas indicadas).

7 Como es de todos conocido, el TRLC contempla tres posibles situaciones de insolvencia:
la probabilidad de insolvencia, la insolvencia inminente y la insolvencia actual. Recordamos qué
es cada cosa. Segun el articulo 584.2 TRLC, “se considera que existe probabilidad de insolven-
cia cuando sea objetivamente previsible que, de no alcanzarse un plan de reestructuracion, el
deudor no podréa cumplir regularmente sus obligaciones que venzan en los proximos dos afios”.
Con arreglo al articulo 3.2 TRLC, “se encuentra en estado de insolvencia actual el deudor que
no puede cumplir reqularmente sus obligaciones exigibles. Se encuentra en estado de insolven-
cia inminente el deudor que prevea que dentro de los tres meses siguientes no podra cumplir
regular y puntualmente sus obligaciones”.
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tructuracion fuera de un procedimiento concursal®, lo normal sera que opte
por un plan de reestructuracion, sin plantearse como alternativa equivalente
0 en pie de igualdad pedir la declaracion de concurso y, dentro del procedi-
miento concursal, intentar un convenio de acreedores. En las negociaciones
con los acreedores (sea 0 no con comunicacién previa), el procedimiento
concursal planeara como la gran amenaza si dichas negociaciones no fruc-
tifican. Pero no se estara considerando como una alternativa, ni normalmen-
te se habra valorado en esos términos en un momento previo, a la hora de
decidir si se intenta un plan de reestructuracion o se va al concurso. En
términos generales, los instrumentos contemplados en el libro segundo del
TRLC, es decir, la comunicacién de inicio de negociaciones y los planes de
reestructuracion, tienen, en conjunto, una regulacion mas atractiva para los
deudores (y sus acreedores) que la que se establece para el convenio de
acreedores en sede de un procedimiento concursal ya en marcha. A ello se
afaden otros factores, como la mayor facilidad (mejor dicho, la menor difi-
cultad) para obtener financiacién si no se va a un procedimiento concursal,
el incentivo que para los acreedores (sobre todo los financieros) puede su-
poner una reestructuracion fuera del concurso en términos de provisiones,
la preservacion del valor del negocio del deudor, que —como la experiencia
ensefla— se deteriora a un ritmo acelerado tan pronto como se cae en con-
curso, o el estigma que en el mundo de los negocios sigue suponiendo
verse incurso en un procedimiento de insolvencia .

Lo anterior, sin embargo, no significa necesariamente que el convenio de
acreedores haya dejado de ser un instrumento valido y util en determinadas
situaciones. Primero, no todo deudor en situacion de insolvencia actual o
inminente tiene a su alcance optar por un plan de reestructuracion, y el hecho
de que tenga que acabar en un procedimiento concursal no tiene por qué
significar necesariamente que termine en liquidacion?. Segundo, también
cabe que un deudor haya intentado un plan de reestructuracion sin éxito y
que se haya visto en la tesitura de tener que instar el procedimiento concur-
sal. Las razones pueden haber sido muchas: falta de acuerdo con los acree-
dores, imposibilidad de conseguir financiacién interina para soportar la acti-

8 | a utilizacion de los instrumentos preconcursales en situacién de probabilidad de insol-
vencia ha sido, en lo que llevamos de andadura de la reforma, residual. Los casos mas cono-
cidos son los de Compafiia Horeca de Mallorca y Pharmex. Los planes de reestructuracion se
han dado en situaciones de insolvencia inminente y actual, con una ligera inclinacion a favor de
los de insolvencia inminente (Haciendas Bio, Reverté, Single Home, Telepizza, Equipos Lagos,
Vilaseca, Hedima, Aldesa, Ecolumber, Pronovias) sobre los de insolvencia actual (Celsa, Ezen-
tis, Xeldist, Torrejon Salud, Das Photonix). Habra que ver la evolucion y, en particular, si mas
empresas se van animando a acudir a la reestructuracion en fases mas tempranas de la insol-
vencia (probabilidad de insolvencia) que les permitan tener mas control sobre el proceso que el
que pueden tener en etapas posteriores (insolvencia inminente y actual).

9 Toda generalizacioén, por supuesto, es por definicion poco precisa. Puede haber situacio-
nes en las que tenga sentido que el deudor se plantee, en igualdad de condiciones, si es mejor
para él negociar un plan de reestructuracién o intentar un convenio después de la declaracion
de concurso. Siempre dependera de las circunstancias del caso.

20 En sentido inverso, el deudor en probabilidad de insolvencia puede hacer uso de los
instrumentos preconcursales (comunicacion de inicio de negociaciones y plan de reestructura-
cién), pero no puede acudir a un procedimiento concursal, para cuya declaracion ha de estar
en insolvencia actual o inminente.
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vidad durante las negociaciones en caso de comunicacion previa, problemas
de plazos por superacion de los establecidos como maximo en el periodo de
negociaciones, cambio en las circunstancias de la actividad de la compania
0 en el entorno macroecondémico, entre otras. En este sentido, en concurso,
el proyecto empresarial puede seguir siendo viable en todo o en parte y, en
tal caso, la pregunta clave seria si el convenio, con su actual regulacion,
puede ser una solucion. En el plano tedrico, la respuesta es necesariamen-
te positiva, porque en caso contrario la normativa habria establecido que,
tras intentar un plan de reestructuracion, solo cabria la liquidacion concursal.
En el plano practico, dependera de muchos factores.

Incluso puede ocurrir que haya habido uno o varios planes de reestruc-
turacion sucesivos que no hayan permitido salvar la compafia y que el
deudor finalmente se haya visto abocado al concurso. En estos casos, la
intuicion nos dice que si los planes de reestructuracién no han funcionado y
se tiene que ir al concurso, lo normal sera que todo acabe en liquidacién de
la compafiia por falta de viabilidad de esta. Pero esto no tiene por qué ser
asi necesariamente. No hay tampoco en la normativa una regla que impida
en tales casos intentar el convenio. De nuevo, habra que ver en qué situacion
se encuentra el deudor y qué perspectivas de salvacion tiene, en un entorno
ya bien diferente, dentro de un procedimiento concursal.

Es en todas estas situaciones donde las reformas introducidas en la re-
gulacion del convenio pueden ayudar y hacer que el convenio se presente
como una solucién posible, en mayor medida que lo habria sido con la re-
gulacion anterior.

No se trata ahora de hacer una comparacion exhaustiva entre la regula-
cion actual y la anterior del convenio. Tampoco de comparar la regulaciéon de
los instrumentos preconcursales y del convenio, en términos de ventajas y
desventajas de una y otra. Pero pueden rescatarse algunos de los elementos
antes descritos, que son buen ejemplo de lo que se esta queriendo decir.

Como antes se ha explicado, suprimida la propuesta anticipada de con-
venio y con el claro cambio de orientacion determinado por la Ley 16/2022,
ya no hay propiamente una fase de convenio que suceda temporalmente a
la fase comun. Desde la propia solicitud de concurso, se pueden presentar
propuestas de convenio hasta un momento determinado. Se conocera, ade-
mas, relativamente pronto si la solucién final del procedimiento concursal
sera un convenio o la liquidaciéon, porque la falta de presentacién de propues-
tas de convenio o su inadmision determina directamente la apertura de la
fase de liquidacion, lo que permite al deudor y sus acreedores saber que no
pueden demorarse mucho en las negociaciones.

Si el deudor y sus acreedores quedaron muy cerca del acuerdo, la posi-
bilidad de presentar una propuesta de convenio con la propia solicitud de
concurso y con adhesiones suficientes a la propuesta se presenta como una
medida interesante, acortandose los plazos para la tramitacién de la propues-
ta y su aprobacion judicial, en el momento en que se tengan adhesiones
suficientes. También cabe que el deudor presente una propuesta y que, si
esta no es del agrado de los acreedores, se negocie otra propuesta que
proceda de estos y se presente dentro de los plazos legales, después del
auto de declaracion de concurso. La regulacion da aqui un margen de tiem-
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po razonable: dos meses para las adhesiones, con posibilidad de prorroga
por otros dos mas a solicitud del deudor.

Estando en concurso, no se tiene ya la libertad que permite la regulacion
de los planes de reestructuracion en cuanto a la determinacion del perimetro
de la reestructuracion y la configuracion de las clases de acreedores afecta-
dos. El convenio ha de afectar a todo el pasivo y su tratamiento ha de ajus-
tarse al rango legal de los créditos. Se pierde, es verdad, en flexibilidad, pero
se gana en certeza en cuanto a la reestructuracion de toda la deuda. Ademas,
las mayorias necesarias para vincular a los acreedores disidentes son infe-
riores a las exigidas en los planes de reestructuraciéon (aunque no se cuente
con la posibilidad de producir el efecto arrastre con el apoyo Unico de una
clase in the money).

El contenido del convenio puede ser muy parecido al de un plan de re-
estructuracion. Determinadas medidas, como la transmision de unidad pro-
ductiva, la conversion de créditos en acciones, participaciones o préstamos
participativos, la realizacién de modificaciones estructurales o la afectacion
de los acreedores publicos, se han visto facilitadas como consecuencia de
las modificaciones introducidas. Por otra parte, una vez declarado el concur-
so y hechas las correspondientes provisiones, los acreedores pueden estar
mas inclinados a aceptar medidas mas agresivas (por ejemplo, quitas y es-
peras superiores).

Estando una compafiia en concurso, sera mas dificil que haya acreedores
o terceros dispuestos a conceder financiacién nueva para facilitar el cumpli-
miento del convenio, pero, de existir, esa financiacion tiene un tratamiento
mejor que la concedida en el marco de un plan de reestructuracion. Asi, la
financiacion comprometida en un convenio para garantizar su cumplimiento
segun el plan de viabilidad sera integramente crédito contra la masa en caso
de liquidacion por incumplimiento del convenio (art. 242.1.16 TRLC), mientras
que solo el 50% de la financiacion interina y la nueva financiacién concedida
en un plan de reestructuracién tendra esa clasificacion en caso de concurso
posterior (siendo el 50% restante crédito con privilegio general) (arts. 242.1.17
y 280.6.° TRLC).

En todo el proceso, el deudor mantiene cierto control, que pierde en
ocasiones en los planes de reestructuracion, en los que puede ser arrastra-
do y quedar vinculado aun en contra de su voluntad?'. Esto no puede acon-
tecer dentro del procedimiento concursal, en el que el deudor ha de aceptar
el convenio??,

21 De hecho, como es conocido, durante el periodo de negociaciones de un plan de rees-
tructuracion, el deudor no es enteramente libre de salirse de las negociaciones y solicitar el
concurso. Segun el articulo 612 TRLC, mientras estén en vigor los efectos de la comunicacion,
la solicitud de concurso presentada por el deudor podra ser suspendida por el juez a instancia
del experto en la reestructuracion, si hubiera sido nombrado, o de los acreedores que, en el
momento de la solicitud, representen mas del cincuenta por ciento del pasivo que pudiera que-
dar afectado por el plan de reestructuracion. En la solicitud debera acreditarse la presentacion
de un plan de reestructuracion por parte de los acreedores que tenga probabilidad de ser apro-
bado.

22 |a representacion del deudor para oponerse a un convenio propuesto por los acreedores
corresponde a sus administradores, no a los socios. Como se ha visto, es posible que los ad-
ministradores ejecuten un aumento de capital para una capitalizacion de créditos prevista como
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También se ha mejorado el tramite de oposicion. Se ha restringido la
posibilidad de oponerse al convenio por cuestiones relativas a la forma y
contenido de las adhesiones a los casos en que las adhesiones afectadas
hubieran sido decisivas para la aceptacion de una propuesta de convenio y
se ha reconocido la posibilidad de rechazo de oficio del convenio. Aunque
se ha introducido como nueva causa de oposicion el llamado test del mejor
interés de los acreedores, no se ha incorporado la causa de oposiciéon o
impugnacién de un plan de reestructuracion que cuestione que el plan ofre-
ce una “perspectiva razonable de evitar el concurso y asequrar la viabilidad
de la empresa en el corto y medio plazo”?3. El equivalente en sede de con-
venio, como causa de oposicion, es la ya conocida “inviabilidad objetiva del
cumplimiento del convenio”’, que no es exactamente lo mismo, y parece
apuntar a un grado superior en la valoracion de las posibilidades de éxito del
convenio, a lo que debe afadirse que esa causa de oposicidon solo puede
formularse por la administraciéon concursal y acreedores titulares de al menos
el 5% del pasivo ordinario (art. 385 TRLC)?.

En definitiva, la valoracion es bastante mas positiva de lo que podria dar
la impresion si nos quedaramos con la lectura de las primeras lineas de este
trabajo vy, si bien es cierto que el legislador ha apostado de manera decidida
por la reestructuracion de las empresas viables fuera del concurso, a la vez,
no ha renunciado a introducir notables reformas en la regulacion del conve-
nio, de manera que este pueda, llegado el caso, ser un instrumento util para
esa misma finalidad si, en su caso, la reestructuracién no ha sido posible en
un momento anterior. Naturalmente, tanto la regulacion de los planes de
reestructuracion como la del convenio, puede ser cuestionable en algunos

contenido en el convenio sin necesidad de acuerdo de junta y sin que los socios tengan derecho
de preferencia sobre las nuevas acciones o participaciones. Pero, para otros posibles contenidos
del convenio en los que sea necesario acuerdo de junta segun la normativa societaria, ese
acuerdo tendra que producirse, sin posibilidad de arrastre a los socios (por ejemplo, para una
modificacion estructural). Y en cualquier caso los socios con mayoria suficiente pueden intentar
que los administradores no den su visto bueno a una propuesta de convenio de los acreedores
si los cesan en una junta y los nuevos administradores rechazan la propuesta de convenio o
directamente piden la liquidacion.

23 De hecho, el Auto del Juzgado de lo Mercantil n.° 12 de Madrid de 21 de noviembre de
2023 (Roj: AJM M 3597/2023) rechaza la homologacién de un plan de reestructuracion por no
garantizar la viabilidad de una empresa cuya actividad habia cesado. El razonamiento es el
siguiente: “En el caso de autos, el plan de restructuraciéon cuya homologacién se pretende, si
bien contiene medidas que se acomodan al contenido del articulo 614 del TRLC (esperas) y se
han alcanzado las mayorias legales para su homologacion (2/3), sin embargo, no cumple de
manera ‘manifiesta’ lo previsto en los arts. 633.10 y 638.2del TRLC al tratarse de una empresa
que carece de actividad y tampoco se prevé que la vaya a reiniciar como consecuencia de la
reestructuracion. El presente plan esta simplemente concebido como un mecanismo para ges-
tionar los futuros cobros y pagos pendientes a fin de facilitar una extincién ordenada de la
compaifiia, lo que excede del objeto y finalidad del instituto preconcursal regulado en el Libro II".
Lo relevante, para lo que se esta queriendo decir, no es tanto la razén del rechazo, sino el
hecho de que el juzgado haya decidido directamente rechazar la homologacion por el motivo
indicado.

24 Habra que ver, no obstante, si con el tiempo los argumentos para apreciar la inviabilidad
objetiva del cumplimiento de un convenio no acaban siendo coincidentes con los que se puedan
utilizar para considerar que un plan de reestructuracion no ofrece una perspectiva razonable de
evitar el concurso y asegurar la viabilidad de la compafiia en el corto y medio plazo.
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aspectos. Pero lo cierto es que tras la reforma del TRLC nuestro ordena-
miento cuenta con dos instrumentos validos que pueden resultar de utilidad
para ayudar a la salvacion de empresas viables que se encuentren en pro-
blemas de solvencia.

IV. ¢Y QUE PASA CON LAS MICROEMPRESAS?

Terminamos el trabajo con una referencia al que es un limite subjetivo de
aplicacion del convenio de acreedores y también de los planes de reestruc-
turacion.

El libro tercero del TRLC, como una de las grandes y mas comentadas
novedades de la reforma, contiene una regulacion del procedimiento especial
para las denominadas microempresas. Por tales se entenderan, segun el
articulo 685.1, “los deudores que sean personas naturales o juridicas que
lleven a cabo una actividad empresarial o profesional y que reunan las si-
guientes caracteristicas”. “1.2 Haber empleado durante el afio anterior a la
solicitud una media de menos de diez trabajadores”; y “2.2 Tener un volumen
de negocio anual inferior a setecientos mil euros o un pasivo inferior a tres-
cientos cincuenta mil euros segun las ultimas cuentas cerradas en el ejerci-
cio anterior a la presentacion de la solicitud’.

Este procedimiento podra tramitarse como procedimiento especial de
continuacion o de liquidacion (apartado 5). En el primer caso, habra de pro-
ponerse un plan de continuacién, que es un instrumento que combina ele-
mentos propios de los planes de reestructuracion y del convenio de acree-
dores (a los que se afiaden también elementos de los anteriores acuerdos
extrajudiciales de pagos). En este ambito hay que resaltar que respecto de
las denominadas microempresas, no cabe ni una reestructuracion anterior al
procedimiento especial ni posterior a su apertura mediante un convenio de
acreedores. La Unica solucién, para salvar la viabilidad de la empresa, es un
plan de continuacion. No podremos ya saber si los cambios introducidos en
la regulacion del convenio de acreedores pueden ser Utiles para la salvacion
de microempresas. Es todavia pronto para empezar a saber si la regulacion
de los planes de continuacion es o no una herramienta valida para tal fin.
Aunque se pueda intuir la respuesta a la pregunta, es algo que solo el tiem-
po dira.
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