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ExTRACTO

De acuerdo con la legislacién concursal espafiola, algunos de los mecanismos disponibles para
las empresas en concurso de acreedores es tratar de proteger los derechos de cobro de los acree-
dores, la conservacion de la empresa y la continuacion de su actividad mediante un convenio a
través del cual podemos enajenar la empresa en su totalidad o bien de unidades productivas a
terceras partes. Sin embargo, la consideramos una parca regulacion que deberia ser reformada
debido a que necesitamos de una pionera e innovadora legislacion concursal en este concreto
aspecto, asi como también de una mayor seguridad juridica.
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ABSTRACT

In accordance with the Spanish Insolvency Law, one of the mechanisms available to an insolvent
company seeking to protect creditors’ rights, to conserve the company assets and to continue
the company’s activity is to set up an agreement within we may transfer the whole company or
certain productive units to third parties. Notwithstanding, we consider it a sparing regulation
which should be reformed due to we need a groundbreaking and an innovative bankruptcy
law in this specific issue as well as a more legal certainty.
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98 REVISTA CEFLEGAL. CEF, niim. 161 (junio 2014) — Pags. 97-120

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



Sumario

J. L. Blanco e I. Pérez La venta de la unidad productiva en sede concursal

Sumario

Laimp

.

4.1.
4.2.
4.3.

44.
4.5.

Introduccién

La transmision de empresa en el concurso: una vision general

eriosa necesidad de modernizacion del derecho

La ineficiencia de la regulaciéon actual: un paseo por el derecho comparado

Celeridad en la venta del negocio (enables a business to be sold quickly)
La retencion de empleados (employees can be retained who might leave)

Contratos con clientes y proveedores (continuity of customers and suppliers contracts can
be maintained)

Maximizacion del valor de realizacion

Mayor seguridad juridica para el adquirente

5. Conclusiones

Bibliografia

www.ceflegal.com 99

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0


http://www.cef.es

Sumario

REVISTA CEFLEGAL. CEF, ntim. 161 (junio 2014) E

1. INTRODUCCION

Es frecuente escuchar, a modo de anécdota demostrativa del dificil proceso de vertebra-
cion de la Espafia del siglo XIX, como el ministro Mendizabal relataba que bastaba asomarse a
la puerta del Ministerio de Gobernacion para ver donde acababa la influencia de las leyes dicta-
das desde el poder central.

El derecho concursal —a caballo entre el derecho civil-mercantil y el puramente procesal—
constituye por si solo una rama del ordenamiento enormemente compleja. Ademads, supone un
procedimiento muy costoso, altamente estigmatizador del empresario y sobre todo escasamente
exitoso: mas del 95 % de las compafiias de las empresas terminan en liquidaciéon y —aunque no se
disponen de datos— muy pocas son aquellas en los que los acreedores ordinarios ven satisfecho
un céntimo de sus créditos. Por todo ello no es de extraiar que en Espaiia se hayan producido tan
solo 7.998 procedimientos concursales en el afio 2012, que, aunque supone un maximo histori-
co, segun relata el «Estudio sobre evolucion mensual de concursosy, dista mucho de las cifras de
otros paises que gozan de una economia mucho mas sana que la nuestra.

Asi, el ratio entre concursos y nimero de compaiiias sigue estando muy por debajo del que
se observa en la practica totalidad de los paises desarrollados: mientras que, por ejemplo, en Es-
pafia existen alrededor de 15 concursos por cada 10.000 empresas, en Japon hubo 88; en Alema-
nia, 89; en Estados Unidos, 98; en el Reino Unido, 137, y en Francia, 217",

(Quiere ello decir que en nuestra economia quiebran menos empresas que en aquellas?
Evidentemente, no. Tan solo en el ano 2012, los concursos de acreedores han ascendido a 7.998
concursos empresariales en Espafia, cifra que marca un maximo histérico anual?,

I Notese que, potencialmente al menos, este indicador podria estar afectado por un sesgo a la baja como consecuencia
de la existencia de empresas sin actividad econdmica que, en realidad, no deberian incluirse en el denominador de la
ratio. Este sesgo, sin embargo, dificilmente puede explicar por si solo la baja posicion relativa de Espana. De hecho,
en un escenario extremo y poco realista en el que se excluyesen del denominador de la ratio todas las empresas que
en Espafia declaran que no tienen asalariados, la tasa de concursos seguiria siendo reducida en términos comparativos:
un 5,3 en 2006 y un 31,7 en 2010. El uso de los concursos de acreedores en Espaia. Boletin Econémico, diciembre
2012. Banco de Espafia. http.//www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/Bole-
tinEconomico/12/Dic/Fich/bel212-art3.pdf

Segtn el «Estudio sobre evolucion mensual de concursos» publicado por INFORMA D&B. Véase en la web:
http://www.informa.es/system/resources/BAhbBIsHOgZmSSIvMjAxMy8wMSEwOC8xMi8y OCEwMy83ODkvQ29u-
Y3Vyc29zXzIwMTIucGRmBjoGRVQ/Concursos%202012.pdf
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En otras palabras, el famoso «cerrojazo» resulta la tonica habitual para el cierre de empresas.

Por un lado, los empresarios titulares del negocio insolvente son conscientes del gran coste
del concurso de acreedores, asi como de su limitacion de responsabilidad al capital que aportaron o
se comprometieron a aportar, pero sin asumir ninguna responsabilidad personal por las deudas so-
ciales. Es cierto que el mencionado «cerrojazo» es considerado por la ley y la jurisprudencia como
una actuacion negligente de los administradores, y que el ejercicio de una accion de responsabilidad
contra los administradores podia implicar que estos respondieran de las deudas sociales con su pa-
trimonio personal [Sentencia mim. 154/2000, de 26 febrero, dictada por la Audiencia Provincial de
Valencia (Seccion 9.%), etc.]. Sin embargo, su prueba resulta complicada, y su persecucion, costosa.

Por otro, en la mayoria de los casos los acreedores declinan instar un concurso necesario, y
asumen la pérdida de su crédito contra una compaiiia insolvente, conscientes de que tan solo una
nimia minoria de los acreedores conseguiran ser satisfechos dentro del concurso. El nimero de
concursos necesarios resulta residual en Espaiia, cifra que sin duda se vera reducida hasta la prac-
tica desaparicion, debido al alto gravamen impuesto en la llamada Ley de Tasas, Ley 10/2012,
de 20 de noviembre, que obliga —inexplicablemente— al acreedor instante del concurso, que en la
mayoria de los casos ya ha asumido la pérdida su crédito, a desembolsar grandes cantidades en
profesionales y tasas judiciales.

Ante este panorama, resulta evidente que nuestra legislacion concursal requiere de una profunda
reforma que evite el cierre de compaiiias de una manera desordenada. Por un lado, deberia acome-
terse una severa reforma del régimen de responsabilidad. Por otro, los acreedores deberian ser mas
conscientes de que, si instan el concurso, es posible que finalmente logren parcialmente su crédito.

Para ello, es necesario maximizar el valor de los bienes de la compaiiia en sede concursal,
especialmente en sede de liquidacion. No podemos obviar que el 95 % de las empresas espafiolas
que entran en concurso acaba en liquidacion, segin el informe «Temas candentes de los proce-
sos concursales» elaborado por PwC*.

En ese sentido, aunque depende de la compaiiia en cuestion, se calcula que el valor que
acaban adquiriendo sus activos oscila entre el 20 y el 40 % de su valor real, o de lo que valdrian
dentro del conjunto o, en su caso, de cada unidad productiva de la empresa.

Por esa razdn, en este trabajo se analizara de manera no especialmente técnica, pero si ri-
gurosa, cual deberia ser la deseable evolucion legislativa del derecho concursal para que nuestro

3 Ley 10/2012, de 20 de noviembre, por la que se regulan determinadas tasas en el ambito de la Administracion de Jus-
ticia y del Instituto Nacional de Toxicologia y Ciencias Forenses. Seguin esta, ante concursos necesarios de personas
juridicas se establecen tasas en cantidad fija [art. 2 b)] y tasas en cantidad variable (art. 7.2).

4 Informe «Temas candentes de los procesos concursales» de PwC, 21 de marzo de 2013. http://www.pwc.es/es/sala-
prensa/notas-prensa/2013/assets/temas-candentes-procesos-concursales.pdf
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sistema de quiebras pueda comenzar a ser competitivo en lo que a la venta del conjunto o de la
unidad productiva se refiere.

Resulta imperativa la instauracion de un instituto semejante al existente en otros ordena-
mientos de derecho comprado, como es el caso de los paises anglosajones, que permiten de ma-
nera agil la venta de la empresa —sin las deudas— incluso antes de la proclamacion del concurso,
evitando asi la pérdida de valor que se derivaria de la pérdida de imagen del marca, la resolucion
de contratos con los proveedores que no quieren trabajar con compaiiias concursadas, o la huida
de clientes de una compaiia que no les otorga confianza.

En definitiva, solo a través de una profunda reforma que protegiera el mantenimiento del
conjunto de la empresa o de la unidad productiva —principio este respaldado por el Tribunal Su-
premo—, se podria garantizar la destruccion de menos puestos de trabajo, asegurar una mayor
satisfaccion de los acreedores, y minorar el riesgo de no poder enajenar el mayor activo de la so-
ciedad, esto es, su cartera de clientes.

2. LA TRANSMISION DE EMPRESA EN EL CONCURSO: UNA VISION
GENERAL

Es bien sabido que la empresa por antonomasia realiza negocios juridicos en el trafico eco-
némico, sin embargo, aquella puede también ser objeto de negocios traslativos. De esta forma la
empresa en si misma considerada puede ser objeto de transmision en su totalidad o bien parcial-
mente, lo que se traduce en alguna de sus unidades productivas.

Problemas juridicos surgen con frecuencia cuando la empresa actua en el trafico econémico
y mayores aun cuando nos estamos refiriendo a la transmision de la empresa en un ambito pura-
mente concursal dado que existe una parte contratante afiadida, como mas tarde explicaremos.

Cabe decir en este aspecto que nos atafie ahora que la legislacion espafola en materia con-
cursal prevé estas situaciones de transmisibilidad de la empresa como medio para lograr no solo
una mejor satisfaccion de los acreedores sino también con la intencion de mantener la continuidad
de la actividad empresarial aunque sea en manos de otro empresario. Es decir, el procedimiento
concursal tiene por finalidad la satisfaccion de los derechos de los acreedores, sin embargo, a esta
finalidad, se le afiaden la conservacion de la empresa y la continuidad de los distintos intereses
confluyentes en el procedimiento cuando se trata de enajenar la empresa en su integridad o bien
una unidad productiva de la misma.

Desde un punto de vista econdmico, la empresa en su conjunto como valor unitario tiene
un valor superior al que podria alcanzar la venta individualizada de sus elementos materiales e
inmateriales dado que esta en juego la capacidad productiva de la empresa, lo cual tiene un valor
indudablemente anadido.
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No sorprende, por tanto, que la legislacion concursal prevea en las distintas fases del proce-
dimiento la posibilidad de transmitir la empresa del deudor concursado. Partiendo de que la finali-
dad esencial del concurso es la satisfaccion de los acreedores, la proteccion del interés consistente
en la conservacion de la actividad empresa no desaparece con la apertura de la fase de liquidacion
del concurso®. Asi es, en la fase de liquidacion concursal, bien sea ordinaria o anticipada, permite
la posibilidad de que la liquidacion judicial de ese patrimonio sea de un todo unitario y no de forma
disgregada mediante la enajenacion individualizada. Esto es, que se conserve la empresa y continue
su actividad mediante la enajenacion en bloque de los bienes que integran la empresa o algunas de
sus unidades productivas, ya sea a través del plan de liquidacion aprobado que sefala el articulo 148
de la Ley Concursal (LC), o bien sea con las reglas supletorias que prevé el articulo 149 de la LC.

Asi es, en el articulo 148.1 de la LC se contempla la enajenacion unitaria del conjunto de es-
tablecimientos, explotaciones o cualesquiera otras unidades productivas de bienes y servicios inte-
grantes de la empresa, lo que parece la unica via para hacer posible la continuidad en el futuro de
su actividad. Si bien, el articulo relativiza este interés a «siempre que sea factible» (art. 148.1 LC).

Por tanto, la idea que subyace bajo la LC es la flexibilizacion y el disefio previo de un plan
para la liquidacion. El cual no consistira en conseguir al mejor postor, sino que perseguira de-
sarrollar un plan para obtener el mayor valor teniendo en cuenta todas las variables: venta de la
empresa como un todo, realizacion de «lotes», busqueda de adquirentes, contactos con empresas
competidoras, etc.

No obstante, la presentacion de un plan de venta ad hoc es simplemente un intento puesto
que si el juez no lo estima convincente o realizable lo podra rechazar y, por consiguiente, pro-
cederse a la venta conforme a las reglas supletorias de venta de los bienes en publica subasta
(art. 149 LC). Articulo el cual prevé, en primer término, que la enajenacion del patrimonio del
concursal se haga primordialmente «como un todo unitario», es decir, a la no enajenacion in-
dividualizada de los establecimientos, explotaciones y cualesquiera otras unidades productivas
de bienes o servicios, salvo que resulte mas conveniente para los intereses del concurso su pre-
via division o la realizacion aislada de todos los elementos componentes o de algunos de ellos.

Pero también la transmision puede encauzarse por convenio. El articulo 100 de la LC regula
el contenido del convenio y en su apartado segundo se refiere a la enajenacion de la empresa al
sefalar implicitamente que en la propuesta de convenio podran incluirse proposiciones de ena-
jenacion del conjunto de bienes y derechos del concursado afectos a su actividad empresarial o
profesional o de determinadas unidades productivas, con obligacion expresa del adquirente de con-
tinuar con la actividad empresarial o profesional propia de las unidades productivas transmitidas
y de pagar los créditos de los acreedores en los términos expresados en la propuesta de convenio.

3 Para MONEREO PEREZ, J. L.: La conservacién de la empresa en la Ley Concursal. Aspectos laborales, ed. Lex Nova,
Valladolid, 2006, pag. 119, «la liquidacion puede ser extintiva o no de la organizacion productiva, puesto que la li-
quidacion de la empresa no supone necesariamente la eliminacion o desaparicion de la misma, sino mas exactamente
un procedimiento de reasignacion de recursos en el marco del concurso».
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Cabe también que la transmision de la empresa del concursado o de algunas de sus unida-
des productivas pueda realizarse a través del procedimiento de fusion o escision, modificaciones
estructurales a las que se hace referencia explicita en el articulo 100.3 de la LC.

Por ende, cabe la posibilidad de que la Administracion concursal en la fase comun del con-
curso, en determinadas circunstancias y con la autorizacion del juez del concurso (ex art. 43.2 LC),
proceda a vender determinados activos o, incluso, alguna de las unidades productivas o ramas de
actividad de la empresa. Ello a pesar del articulo 43.2 de la LC, que establece la prohibicion de
disponer de los bienes afectos a la actividad profesional o empresarial del concursado.

3. LA IMPERIOSA NECESIDAD DE MODERNIZACION DEL DERECHO

A continuacion se presentan puntos claves que requieren de una modificacion legislativa en la
LC, bien sea por motivos de reforma o bien por motivos de complementariedad o concrecion.

1. Cuando la legislacion concursal contempla que la transmision de la empresa del concursado
o de algunas de sus unidades productivas se pueda encauzar por via de fusion o escision (art. 100.3
LC), el articulo susodicho no contempla las otras modalidades de estas modificaciones estructura-
les como serian la cesion global de activo y pasivo y la segregacion. Ello con total probabilidad es
debido a que la LC solo hace referencia expresa a las modalidades de modificaciones estructurales
establecidas en el momento en que se redact6 la norma. El hecho, sin embargo, de que con posterio-
ridad a la LC se haya promulgado la Ley de Modificaciones Estructurales, la cual contempla otras
modalidades, permite considerar que también estas nuevas figuras podran ser utilizadas en caso de
concurso. Lo cual no deja de ser una interpretacion y, por ello, es preciso una aclaracion legislativa.

No obstante, es preciso sefialar que la cesion global de activo y pasivo, que consiste en la trans-
mision que hace una sociedad inscrita de todo su patrimonio en bloque por sucesion universal, a
uno o varios socios o terceros, a cambio de una contraprestacion que no podra consistir en acciones,
participaciones o cuotas de socio del cesionario, presenta principalmente dos problemas. El prime-
ro de ellos, dilucidar si con esta cesion global de activo y pasivo se podria vulnerar la prohibicion
de llevar a cabo convenios liquidativos. Y, por otro lado, el segundo problema que se plantea es si
una cesion global de activo y pasivo es susceptible de solapamiento con el convenio de asuncion.

Estas figuras son ciertamente pensadas para sociedades in bonis y no para sociedades insol-
ventes que estan inmersas en un proceso concursal, lo cual no deja de suscitar algunas incertidum-
bres y dificultades interpretativas que, quizés, deberian haber sido despejadas por el legislador®.

6 Véase LARGO GIL, R. (2008): «El convenio concursal mediante la modificacion estructural de la sociedad concursada:
algunas consideraciones a los cuatro afos de la entrada en vigor de la Ley Concursal», en Revista de Derecho Con-
cursal y Paraconcursal, pags. 87-116.
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2. Indagaciones que hace la doctrina cientifica acerca del significado y extension del concep-
to utilizado en nuestra legislacion concursal sobre las unidades productivas. Asi es, en la norma
no existe una definicion clara y concreta de qué conjunto de medios propiedad del concursado
han de reputarse como tales. Si bien es cierto que se contrapone en algun sentido a la transmision
integra y global de la empresa del concursado, con lo cual, por deduccion, se entiende que unida-
des productivas son las partes del todo. No obstante, es patente su imprecision.

La doctrina en un intento de dar significado a esa terminologia legal un tanto opaca, valga la
redundancia, entiende unidades productivas como partes de la empresa susceptibles de un apro-
vechamiento empresarial independiente de aquella, que no es preciso que se encuentre en fun-
cionamiento en el momento de la elaboracion de la propuesta de convenio ni que deba consistir
en una rama de actividad al completo.

Intentando ahondar un poco mas en la definicion de este concepto, la doctrina ha indicado
que no es preciso que la unidad productiva se encuentre en funcionamiento en el momento de la
elaboracion de la propuesta de convenio, y también se ha apuntado que no es necesario que sea
una rama de actividad completa.

La doctrina recurre a la legislacion laboral para encontrar una construccion conceptual mas ela-
borada de unidad productiva autonoma. La cual define que no debe ser necesariamente un centro de
trabajo, sino una unidad parte de la empresa que tiene capacidad organizativa y material suficiente para
tener un funcionamiento independiente. De tal modo que con su transmision permite la continuidad
de la actividad empresarial que, a propoésito, continuidad o no, es el punto a discutir a continuacion.

3. Como bien sefialamos, existe una patente imprecision en la legislacion concursal y, por
ende, abundante controversia doctrinal en relacion con la obligacion que recae sobre el asumente
en lo que respecta a la continuidad de la actividad empresarial.

La jurisprudencia dominante en nuestro pais requiere que el asumente continte las activida-
des propias de la empresa o de las unidades productivas de cara a la aprobacion judicial del con-
venio. Asi es, verbi gratia, 1a Sentencia de la Audiencia Provincial de Pontevedra (Seccion 1.%)
nam. 30/2010, de 20 de enero, que, en relacion con la prohibicion del articulo 100.3 de la LC de
ceder bienes o derechos en pago o para pago a los acreedores, expone:

«Las dos excepciones a esta prohibicion general vienen constituidas por la admi-
sion de cambios estructurales (como la fusion o escision) en la sociedad concursada
y por la admision de la propuesta de enajenacion de un conjunto de bienes y derechos
afectos a la actividad o de determinadas unidades productivas, a favor de persona de-
terminada, que asumira la continuidad de la actividad; norma que, introducida en el
tramite parlamentario, suaviza de forma notoria la prohibicion general».

Igualmente se manifiesta la Sentencia de la Audiencia Provincial de Murcia (Seccion 4.%)
nim. 139/2012, de 1 de marzo, cuando indica:
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«En principio, que el convenio prevea la enajenacion de activos no esta prohibido
en la Ley Concursal sino solo restringido, existiendo limites infranqueables, que ni
siquiera el acuerdo entre los acreedores y concursada pueden obviar. Asi, cuando se
trata de bienes productivos (afectos a la actividad empresarial), solo pueden ser enejados
si concurren algunas de las dos excepciones previstas en el articulo 100, apartados 2
y 3: la admision de cambios estructurales en la sociedad concursada (como la fusion,
escision o cesion global) y su enajenacion, siempre que esta cumpla dos requisitos
especificos, esto es, que se trate de una enajenacion conjunta o de una unidad productiva
que permita autdbnomamente el desarrollo de la actividad y que el adquirente asuma
los compromisos de continuar con la actividad empresarial o profesional propia de las
unidades productivas y de pagar los créditosy.

La doctrina cientifica esta parcialmente dividida; por un lado, verbi gratia, GONZALEZ GON-
zALO indica que el hecho de que se exija al adquirente la asuncion de la obligacion de continuar
la actividad empresarial o profesional propia de las unidades productivas a las que afecte impide
que pueda utilizarse esta via para liquidar la empresa.

Sin embargo, ALONSO LEDESMA y DE LA CUESTA RUTE sefialan que el principal objetivo o
finalidad ultima de la legislacion concursal en esta materia es la satisfaccion de los créditos de los
acreedores, con lo cual el requisito de la continuidad es flexible en su significado.

En nuestra modesta opinion, entendemos que la continuidad de la actividad debe interpretarse
no en un sentido estricto (esto es, la unidad productiva transmitida debe proseguir con su mismo
fin u objeto), sino en un sentido amplio, el cual prohibe al adquirente de liquidar la unidad produc-
tiva adquirida, pero no de afectarla a otra finalidad empresarial, siempre y cuando dicha afeccion
se realizase en los términos de un plan que garantice los derechos de créditos de los acreedores.

En este sentido amplio lo entiende también VALPUESTA GASTAMINZA. Asi es, el autor sefiala, no
refiriéndose al fin u objeto de la empresa, sino a la estructura organizativa, esto es, que no se impo-
ne al adquirente que deba mantener los mismos puestos de trabajo, politica empresarial, actividad,
etc., que la desarrollada por el concursado’. Lo cual es muy obvio, porque si la organizacién y de-
sarrollo de la empresa no funcionaba antes ;de qué serviria continuar la actividad del mismo modo?

Si bien, la jurisprudencia dominante es contraria a este punto de vista; por ejemplo, véase
la sentencia del Juzgado de 1o Mercantil de Oviedo de 26 de febrero de 2009 (Concurso 9/2007),
que al enjuiciar el convenio propuesto indica que:

«No existe pues identidad, siquiera semejanza, en la actividad empresarial
desarrollada por la concursada y la que planea ex novo la asuntora, y aunque este re-

7 VALPUESTA GASTAMINZA, E.: Comentarios a la Ley Concursal, tomo 11, pag. 92, editorial Aranzadi, edicion 2010.
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quisito pudiera soslayarse en pos de crear riqueza y puestos de trabajo, con ello se estaria
traspasando la difusa frontera entre el convenio de asuncion de deuda y la liquidacion
global o parcial de la empresa, pues es precisamente esta exigencia legal de que la ac-
tividad a desarrollar sea la propia de la concursada lo tinico que diferencia esta opcion
de la prevista en el articulo 149 de la LC [...]. Que la ley piensa en la continuidad de
una actividad y que ademas esta ha de ser la propia que venia desarrollando el con-
cursado es claro, pues asi se deduce sin dificultad de su tenor literal de ahi que la ley
prevea que haya de darse audiencia a los representantes legales de los trabajadores,
sin que quepa al juez excesivo margen interpretativo ("'necesariamente”, se remarca)y.

4. Otro espinoso asunto no claramente contemplado en la LC espafiola es la transmision del
pasivo junto con una unidad productiva.

Es decir, la legislacion concursal exige que el adquirente de la empresa o de unidades pro-
ductivas también adquiere per se la obligacion de pago de los créditos a los acreedores, en los
términos del convenio que se apruebe. Pues bien, mas simple resulta cuando la transmision es de
la empresa junto con todo el pasivo, pero mas dificil resulta delimitar ese pasivo cuando lo que
es objeto de transmision es una unidad productiva.

En este segundo caso caben distintas alternativas que el convenio habra de especificar, por
ejemplo: la posibilidad de desembolso tinico como precio a pagar por la unidad productiva objeto
de transmision; o, en cambio, la posibilidad de asumir solo los compromisos con los acreedores
sin desembolsar cantidad alguna adicional; etc.

Si nos atenemos a la primera de las alternativas, resulta sumamente importante precisar el
montante que ha de otorgarse a la unidad productiva que es objeto de transmision en el convenio
concursal, con lo cual es clara la correlacion entre el valor de la unidad productiva que se trans-
mita con la cuantia de los créditos que se asuman.

Por otro lado, y en relacion con este tltimo aspecto, es cuestionable si el precio que el asu-
mente satisface como contrapartida a la unidad productiva puede encontrarse condicionado. Esto
es, siguiendo el ejemplo de NUNEz LAGOS, puede darse el caso de que entre la revision legal y
financiera que hace el comprador de la unidad productiva y el momento en que se adquiera pue-
den pasar meses, y que el valor de los bienes y derechos que conforman la unidad productiva
pueda sufrir un deterioro durante ese periodo; es razonable que el comprador pueda pretender
pactar una clausula de ajuste de precio para cubrir el deterioro citado. Pero ;es posible condicio-
nar el compromiso de pago asumido en el convenio por el nuevo adquirente a dicho precio final
de la unidad productiva? Es decir, ;podrian regularse las quitas o esperas en funcion del precio
final que alcance la unidad productiva?, ;podriamos tener una propuesta de quita o espera varia-
ble? En principio, compartiendo la interpretacion formulada por NUNEZ LAGOSs, la limitacion que
establece el articulo 101.1 de la LC es que la eficacia del convenio no puede encontrarse condi-
cionada, pero nada impide que la quita sea variable en funcion de unos hechos futuros y objeti-
vos, bien entendido que deben concretarse los citados hechos en la propuesta de convenio a fin
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de evitar toda idea de discrecionalidad o subjetividad en la fijacion del valor que pudiese llevar
a confusion a los acreedores.

5. Por otro lado, la LC, al tratar la enajenacion de la empresa o de las unidades productivas,
no menciona expresamente la posibilidad de que los créditos de que fuera titular el concursado
sean objeto de transmision. No obstante, a pesar de su falta de concrecion en la LC, se entiende
que en la medida en que consistan en créditos pertenecientes a la explotacion de la empresa o
de las unidades productivas, salvo que se pactara lo contrario en el convenio, son objeto per se
de transmision. Ello con base en que la LC habla de «enajenacion de bienes y derechos» y entre
estos, obviamente, cabe incluir los derechos de crédito, ya sean contractuales o extracontractua-
les, que el concursado tiene frente a terceros. Si bien, como es obvio, deben pertenecer a la ex-
plotacion de la empresa o de las unidades productivas.

6. La LC tampoco prevé la posibilidad de cesion, con la empresa o 1a unidad productiva que se
transmite, de las acciones y de las acciones rescisorias en especial que correspondan al concursado.

Si bien en el anteproyecto de la LC de 1983 (art. 227), como en la Propuesta de Anteproyec-
to de 1995 (art. 165), existia la prevision de cesion de acciones rescisorias, no se contempla, sin
embargo, en la vigente legislacion concursal. De manera que resulta sumamente discutible que
tales acciones puedan ser ejercitadas por personas que no estan legitimadas para ello.

La doctrina cientifica estima que las acciones de reintegracion de la masa interpuestas por
la Administracion concursal deben ser susceptibles de cesion junto con la empresa o las unidades
productivas. Ello con base en que, si el objeto principal de la transmision son la conservacion y
la continuidad de la empresa por el adquirente, es imprescindible que este pueda proseguir con el
ejercicio de esas acciones®. Primero, porque el bien que se reivindica puede ser esencial para la
continuidad de la empresa o puede ser susceptible de aumentar la productividad o las expectativas
economicas de la empresa transmitida y, en consecuencia, redunda en un beneficio para los acree-
dores puesto que el asumente podra satisfacerles sus créditos. Segundo, porque, si la empresa es
objeto de transmision, el adquirente debe asumir tanto las cargas como los beneficios que se deriven
de los bienes que la integran y, entre ellos, se encuentran las acciones de reintegracion de la masa
activa puesto que tienen un valor patrimonial afiadido a los bienes transmitidos y, por ello, deben

ser tenidas en cuenta por el asumente a la hora de firmar una propuesta de convenio con asuncion®.

Aunque exigiriamos mayor concrecion en la legislacion concursal, no obstante, se encuentra
un ligero amparo en el articulo 176.3 de la LC referente a la conclusion del concurso e indica «no
podra dictarse auto de conclusion por inexistencia de bienes y derechos mientras se esté trami-
tando la seccion de calificacion o estén pendientes demandas de reintegracion de la masa activa

8 Rusio VICENTE, P. J.: «La enajenacion de la empresa en la nueva Ley Concursaly, Revista de Derecho de Sociedades,
n.° 22, afio 2004, pags. 115-155.

9 PULGAR EZQUERRA, J.: Los convenios de asuncion de pasivo en el marco de la transmision concursal de empresa.
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o de exigencia de responsabilidad de terceros, salvo que las correspondientes acciones hubieren
sido objeto de cesion». Por lo tanto, se admite expresamente que las acciones de reintegracion de
la masa activa o las de exigencia de responsabilidad pueden ser cedidas.

Queda pendiente, sin embargo, la cuestion de las acciones rescisorias y concretamente si estas
son susceptibles de cesion cuando han sido previamente ejercitadas o cuando su ejercicio tiene lugar
tras la transmision de la empresa. La doctrina esta dividida puesto que algunos autores estiman
que son objeto de cesidn las acciones ya iniciadas y, por el contrario, otro sector considera que las
acciones que ya fueron iniciadas no pueden ser objeto de cesion porque el concursado que necesa-
riamente tiene que ser parte en el convenio es una de las personas contra las que se ha dirigido la
accion y carece de sentido que quien es parte en el convenio pacte la cesion de una accion ejerci-
tada contra el mismo y, sin embargo, si la accién no se ha iniciado, si podré ser objeto de cesion!?.

El argumento esgrimido no parece de peso como para rechazar la cesion de las acciones res-
cisorias ya iniciadas, puesto que la accion no se dirige solamente contra el deudor, sino también
contra quienes hubieren sido parte en el acto impugnado y, en su caso, contra el tercero a quien
se hubieran transmitido los bienes. Ademas que del anteriormente sefialado articulo 176.3 de la
LC se deriva la posibilidad de que esta accion podra también ser cedida.

No obstante, en relacion con las acciones rescisorias no iniciadas, la cuestion se compli-
ca enormemente. Ello resulta asi porque el articulo 72.1 de la LC solo legitima a la Adminis-
tracion concursal y a los acreedores, subsidiariamente, cuando aquella no lo hiciera en el plazo
de dos meses desde que la requirieron para rescindir o impugnar el acto concreto de que se trate.
Resulta claro que, si el asumente es uno de los acreedores, en tal caso estara legitimado, pero, si
el adquirente es un tercero ajeno al concurso, la norma no le da legitimacion alguna y dificil-
mente cabria subsumirlo.

La doctrina ha pretendido salvar tal traba considerando al tercero un acreedor mas como
consecuencia de la adquisicion realizada, que le legitima para adquirir una entrega efectiva e in-
tegra de todos los elementos que componen la empresa, entre los que se incluyen la doctrina, los
bienes y los derechos salidos indebidamente de la masa.

Si bien es acertado entender que la cesion de las acciones rescisorias presupone la cesion
de propio activo, en caso contrario carecerian aquellas de utilidad; no es menos cierto que el asu-
mente adquiere la empresa en el estado en que se encuentra cuando se firma el convenio y, por
tanto, ignora este si de la misma han salido o no bienes que pudieran resultar atiles o necesarios
para su explotacion.

Pero ademas, hay que considerar que, una vez que el convenio goza de su plena eficacia en
virtud de la sentencia que le aprueba, provocando el cese de cualquier efecto de la declaracion de

10 Roso FERNANDEZ-RI0, A.: «Comentario al articulo 100 de la Ley Concursaly», en Comentario a la Ley Concursal,
tomo II, 2004, Madrid.
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concurso, incluido el cese de la Administracion concursal, si no se hubieren iniciado las acciones
de reintegracion, ya no podran iniciarse por nadie dado el cese de los administradores concur-
sales, puesto que el articulo 176.3 de la LC se refiere a las demandas de reintegracion pendien-
tes, esto es, las iniciadas y no resueltas, con lo cual existiria un perjuicio para los acreedores y
el propio adquirente, ademas de un enriquecimiento para quien hubiera adquirido los bienes que
salieron indebidamente.

Por las razones expuestas, entendemos que es necesaria una mayor concrecion legal y es-
clarecer si la cesion de acciones tiene puerta abierta o no y, asi, se evitarian todas estas mil y una
interpretaciones que quedan al juego del parecer del legitimado.

7. Silencio hace la legislacion concursal en materia de cesion de contratos celebrados por
el concursado y pendientes de ejecucion tras la transmision de la empresa o de las unidades pro-
ductivas. Si bien, se suele acudir a las normas generales de cesion contractual, entre las cuales,
cabe destacar el consentimiento del contratante cedido, que resulta una traba a los objetivos de la
enajenacion de la empresa o de las unidades productivas, esto es, la conservacion y continuidad
de la empresa o de las unidades productivas.

Por ello, defendemos la necesidad de lege ferenda de una explicita prevision normativa que
sea positiva a la sucesion automatica de contratos celebrados por el concursado y que estén pendien-
tes de ejecucion. De tal manera, contribuiria a la posibilidad de que la explotacion de la empresa
o de las unidades productivas tenga mayores garantias de continuidad y recuperacion econdémica.

8. Existe un octavo aspecto en nuestra legislacion concursal que no tiene prevision alguna
y del que se derivan importantes consecuencias seguiin se estime una u otra interpretacion. Nos
referimos al alcance de la asuncion del pasivo. Como se ha explicado, el convenio establece que
el adquirente de la empresa o de las unidades productivas transmitidas asume conjuntamente
la obligacion de pago de los créditos en los términos que establezca el convenio. Pues bien, el
problema esencial radica en el alcance de la asuncion del pasivo, esto es, si tiene un efecto li-
beratorio para el concursado o si bien tiene un efecto cumulativo en virtud del cual el primitivo
deudor no se libera del pasivo, sino que entra en juego el nuevo adquirente a modo de reforzar
la posicion deudora.

La doctrina afirma que tal decision se subsume en la autonomia de las partes!'!, con lo cual,
estas pueden pactar que la asuncion sea liberatoria, pero, a falta de pacto, se estima que la asun-

cién es cumulativa porque es la solucion que mayor proteccion ofrece a los acreedores!2.

No obstante, la jurisprudencia entiende que forma parte de la autonomia de la voluntad de
las partes el alcance de la asuncién del pasivo. Se estima como ejemplo el convenio presentado

1 yaLpUBSTA GASTAMINZA, E.: Comentarios a la Ley Concursal, tomo 11, pag. 92, editorial Aranzadi, edicion 2010.

12 PULGAR EZQUERRA, J. y Rojo FERNANDEZ-RIO, A., op. cit.
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en el concurso de la entidad «Dorlast» [Auto del Juzgado de lo Mercantil nim. 1 de Madrid, 16
de noviembre de 2005 (AC 2005, 2067)], en el que una de las propuestas alternativas contempla-
ba la adquisicion de bienes por otra entidad del grupo, la continuacion de la actividad, la asun-
cion de la plantilla laboral de la concursada y el compromiso de pago, de forma cumulativa con
el concursado, de una parte de la masa pasiva.

Sin embargo, estimamos que juridicamente la figura del convenio de asuncién no tiene
similitud alguna con un contrato de asuncidon de deudas en derecho civil y, por ello, no puede
trasladarse esta dogmatica controvertida en los mismos términos en que da lugar en derecho
civil. Ello porque el asumente de las obligaciones que conjuntamente con la empresa o las uni-
dades productivas se transmiten ha sido, con toda probabilidad, objeto de modificacion, esto es,
existan quitas, esperas y otras condiciones que quedan plasmadas en el convenio que se haya
establecido, con esto queremos decir que la obligacion del primitivo deudor es bien distinta a la
obligacion dispuesta en el convenio. De manera que lo que el asumente adquiere en este caso
es una obligacion propia y directa frente a los acreedores. La figura del deudor no se sustituye,
sino mas bien es la relacion obligatoria que queda sustituida puesto que la aprobacion judicial
del convenio extingue la relacion juridica obligacional del concursado con los acreedores; ade-
mas, por todo ello, estimamos que el concursado queda liberado y quedara solo un obligado al
cumplimiento, esto es, el asumente.

Estimamos de lege ferenda también una regulacién mas especifica en este ambito, asi como
los efectos de un hipotético incumplimiento del convenio por parte del asumente. Aunque con-
sideramos que ante un hipotético incumplimiento no se activarian las consecuencias del articulo
140 de la LC, ni el concursado volveria a ser de nuevo el obligado, ni se produciria una reaper-
tura del concurso, etc., precisamos, como es obvio, de mayor regulacion a fin de evitar incohe-
rencias y malas praxis.

9. En relacion con lo anterior, cabe incidir en dos aspectos mas con respecto al articulo 149.2
de la LC. Asi es, por un lado, la necesidad de que se establezca ope legis de que el adquirente de
la empresa o unidad productiva enajenada quede libre de la cuantia de salarios o indemnizacio-
nes pendientes de pago anteriores a la enajenacion y que, por tanto, sea, automaticamente, asu-
mido por el Fondo de Garantia Salarial (FOGASA). De tal manera, ¢l comprador quedaria fuera
de incertidumbres ante la decision que pudiese estimar el juez, dado que, actualmente, queda a
su discrecion («[...] el juez podra [...]») si el FOGASA cubre o no esas cantidades.

Por otro lado, cabe incidir en que el articulo 149.2 de la LC se puede interpretar a contra-
rio sensu generando no pocas consecuencias. Asi es, la norma establece que tnicamente existe
sucesion de empresas a los efectos laborales, de manera que resulta claro que se excluyen otros
ambitos aparte del laboral. Es decir, el asumente no quedaria subrogado en ninguna de las deu-
das de orden civil, mercantil o tributario de la empresa concursada.

Es mas, este régimen especifico del procedimiento concursal resulta contrario a lo regula-
do por la normativa de la Seguridad Social, la cual dispone que, en los casos generales (fuera del
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ambito concursal), cuando se produce una transmision de empresa o de una unidad productiva,
existe sucesion de empresa y consiguientemente el adquirente es responsable solidario del pago de
las deudas con la Seguridad Social generadas por la empresa o la unidad productiva que adquiere.

En el mismo sentido, la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria, en su articulo
42.1, dispone que no seran responsables solidarios por las obligaciones tributarias contraidas por
el anterior titular y derivadas de su ejercicio los adquirentes de explotaciones o actividades eco-
nomicas pertenecientes a un deudor concursado cuando la adquisicion tenga lugar en un procedi-
miento concursal.

En este sentido, el Auto la Audiencia Provincial de Barcelona (Seccién 15.%, Auto 31/2007,
de 29 de noviembre) dice:

«[...] Con ello, claramente, la Ley concursal parte de la premisa de que la enaje-
nacion de la empresa o de la unidad productiva dentro de la liquidacién se hace libre de
deudas, esto es el adquirente no se subroga en las deudas del concursado, sin perjuicio
de las garantias reales que puedan gravar alguno de los bienes muebles o inmuebles
incorporados a la empresa o unidad productiva. A estos efectos, la venta de la empresa
o de una unidad productiva tiene el mismo régimen que la realizacion individualizada
o en lotes de los elementos que componen el activo, pues el adquirente las recibe libre
de cargas, salvo las reales que graven alguno de los bienes adquiridos [...]».

4. LA INEFICIENCIA DE LA REGULACION ACTUAL: UN PASEO POR EL
DERECHO COMPARADO

La profunda reforma que ha de acometerse en el derecho concursal espaiiol no ha de ser es-
pecialmente pionera o innovadora en relacion con los paises de nuestro entorno. Mas, al contra-
rio, seria suficiente con que nuestra tradicion ultragarantista!® fuera influenciada definitivamente
por los institutos que permiten agilmente la venta del conjunto de la compaiiia o de las unidades
productivas en otros paises, especialmente los anglosajones.

Por ejemplo, el llamado pre-pack administration, del derecho inglés, permite la venta de la
empresa del concursado de forma célere nada mas declarado el concurso, evitando la deprecia-
cion de la compaiiia.

13 Las garantias que, incluso tras la timida reforma en este aspecto llevada a cabo por la Ley 38/2011, impone nuestra
Ley Concursal en lo que hace a la enajenacion del conjunto empresarial o de la unidad productiva, hacen que el pro-
cedimiento sea especialmente lento e ineficaz, lo que conlleva el deterioro de la practica totalidad de la cartera de
clientes, logrando —a la postre— un resultado infimo de satisfaccion de los créditos concursales y, en muchos casos,
incluso de los créditos contra la masa.
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Mediante este sistema, todos los bienes de la compaiiia son transmitidos uno actu a terce-
ros interesados, que pueden ser incluso los propios empleados, los administradores o, llegado el
caso, los propios accionistas.

El origen de este instituto puede ser de origen judicial o extrajudicial. La practica demues-
tra que, en la gran mayoria de los supuestos, es comenzado extrajudicialmente entre el deudor
insolvente y un tercero con caracter previo a la apertura de la denominada fase de administra-
tion. Finalmente, la enajenacion seria realizada —previa autorizacion por el juez— en dicha fase.

De esta manera, no se transmitirian las deudas anteriores, sino que las mismas serian sa-
tisfechas con el dinero otorgado como contraprestacion de la mencionada enajenacion, que per-
maneceria en la empresa hasta la satisfaccion segtin el orden de prelacion de los acreedores.
Obviamente, solo son transmitidas las deudas garantizadas con garantia real, si las mismas no
logran ser satisfechas.

A modo de sintesis expositiva de las enormes ventajas que un régimen como el mismo po-
dria reportar al sistema espaflol, podemos referirnos a la Sentencia del Tribunal Supremo inglés
de 15 de mayo de 2009 [Kayley Vending Ltd., EWHC 904 (Ch), HHJ David Cooke]'4.

4.1. CELERIDAD EN LA VENTA DEL NEGOCIO (ENABLES A BUSINESS TO
BE SOLD QUICKLY)

El valor de la seguridad juridica que otorga a todos los operadores que se relacionan con la
compaiiia el hecho de saber que una empresa no esta en concurso de acreedores resulta ciertamen-
te incalculable. De hecho, en Estados Unidos e Inglaterra se ha recurrido en varias ocasiones a
la quiebra de sociedades cotizadas —con la aquiescencia de las autoridades bursatiles y del poder
judicial— en viernes, autorizandose y comunicandose a los terceros la venta del conjunto empre-
sarial o de la unidad productiva el propio fin de semana, con una quita para acreedores y accionis-
tas, pero sin riesgo de desplome de la sociedad. De esta manera, se mitiga el llamado «problema
temporal» del concurso, siendo gestionada la enajenacion en un breve en plazo. Dicho sistema
resulta de impensable cabida en nuestro ordenamiento. Pensemos, por ejemplo, en el reciente con-
curso de la compaiiia cotizada Pescanova, S.A., que hizo perder la practica totalidad del valor de
las acciones que tenian sus accionistas minoritarios. Dicha compaifiia, actualmente en suspension
bursatil!®, jamas volvera a cotizar, y algunos expertos estiman que el valor de la accién es cero.

14 AzorrA VEGAS, F.: «La agilizacion de la reestructuracion del activo: "pre-pack” y procedimiento abreviado en la re-
forma de la Ley Concursal», Revista de Derecho Concursaly Paraconcursal, n.° 17, seccion Varia, segundo semestre
de 2012, pag. 131, editorial La Ley, 16296/2012.

1S E1 pais online, 5 de abril de 2013, «Pescanova entra en concurso de acreedores», http.//economia.elpais.com/econo-
mia/2013/04/04/actualidad/1365104319 025768.html
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42. LA RETENCION DE EMPLEADOS (EMPLOYEES CAN BE RETAINED
WHO MIGHT LEAVE)

No podemos obviar que uno de los principales activos de las compaiiias es su capital huma-
no. Ante las situaciones de insolvencia, los mejores empleados suelen tardar poco en encontrar
ofertas similares que, en otro caso, no hubieran aceptado. Mediante esta agil enajenacion el nuevo
empresario podria elegir qué empleados mantiene, lo que redundaria una indudable retencion del
capital humano, no necesitado de buscarse otra compaifiia donde desarrollarse profesionalmente.

Ademas, hay que tener en cuenta el impacto que la falta de enajenacion del conjunto o de la
unidad productiva podria tener en los derechos de los trabajadores y, especialmente, en el man-
tenimiento de los puestos de trabajo. En ese sentido, no puede olvidarse que en la gran mayoria
de los casos los créditos de los asalariados —contra la masa— son los que acaban con la liquidez
y por consiguiente con la actividad de la empresa, al tener que ser pagados a su vencimiento.

4.3. CONTRATOS CON CLIENTES Y PROVEEDORES (CONTINUITY OF CUS-
TOMERS AND SUPPLIERS CONTRACTS CAN BE MAINTAINED)

Como dijimos, a nadie se le escapa que el valor principal del que suelen disponer las com-
pafiias es su cartera de clientes, que constituye su espina dorsal y razén de ser. Pues bien, ima-
ginemos cudntos consumidores estarian dispuestos a adquirir un viaje a una agencia que esta en
concurso de acreedores. Seguramente, para que un 1 % de ellos accediera, seria necesario que se
les ofreciesen descuentos muy sustanciales, debido al riesgo inherente que soportarian.

De tan simple ejemplo se infiere la necesidad capital de conservar la cartera de clientes —y
de proveedores—, que normalmente se difumina poco a poco o de un plumazo tras la declaracion
de concurso. Mediante este instituto, al cliente le resulta indiferente quién es el empresario que
estd detras de la compaiiia, pues lo tinico que le importa serdn los bienes y servicios que la misma
ha venido ofreciendo.

Para los proveedores, sin embargo, la situacion puede ser diferente, pues en su caso inmediata-
mente se cerciorarian de que han sufrido una importante quita a la deuda que la sociedad tenia para
con ellos. Sin embargo, una vez asumida dicha situacion, y cuando sean perfectamente conocedo-
res de que el instituto concursal impediria que el nuevo adquirente volviese a presentar un pre-pack
hasta transcurridos varios afnos, no les quedaria mas remedio que seguir operando con normalidad
con el nuevo empresario que ha adquirido el conjunto empresarial o la unidad productiva enajenada.

4.4. MAXIMIZACION DEL VALOR DE REALIZACION

Por supuesto, la mayor ventaja que dicho régimen presenta es permitir la transmision de la
venta en globo (a la que se refiere el art. 1.532 del Cédigo Civil), pero en una situacion de insol-
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vencia. Hemos de ser plenamente conscientes del menor valor de realizacion que tendria un valor
en caso de fin de la actividad empresarial. De esta manera, si la enajenacion fuese aceptada por
un quorum determinado de acreedores —por ejemplo, el 50 %— y aceptara la enajenacion con una
determinada quita —nunca superior al 50 %—, se interrumpiria el devengo de intereses de todo tipo
a favor de los acreedores, o se ahorrarian los gastos sobre la enajenacion forzosa de los bienes,
como pueden ser las costas judiciales, los anuncios de la subasta, etc.

4.5. MAYOR SEGURIDAD JURIDICA PARA EL ADQUIRENTE

Los sistemas anglosajones, y en concreto el pre-pack inglés, permiten deslindar con mucha
mas precision que nuestro ordenamiento las responsabilidades y pasivos que el comprador asume
con el negocio, ofreciendo al adquirente una seguridad juridica muy superior.

De lege ferenda, como antes comentdbamos, seria necesaria una declaracion expresa de que
el comprador es exonerado de las obligaciones por salarios e indemnizaciones pendientes a la
transmision, asi como los créditos de la Seguridad Social, o tributarias. Es decir, eliminar «[...] el
juez podra acordar que el adquirente no se subrogue [...]», discrecionalidad la cual goza el juez
que conozca del concurso. De esta manera, el posible comprador seria plenamente consciente de
que la enajenacion de la unidad productiva o del conjunto empresarial se haria libre de deudas,
no subrogandose ni adquiriendo el nuevo titular las deudas del concursado —salvo las garantias
reales de los bienes muebles o inmuebles—. Pues bien, el régimen es diferente en las garantias
reales que pudiese gravar alguno de los bienes —muebles o inmuebles— incorporados a dicha em-
presa o unidad productiva. De tal manera, se favoreceria verdaderamente la solucion unitaria y
se aseguraria asi la viabilidad de la futura actividad productiva.

Por supuesto, dicho instituto puede gozar de ciertos inconvenientes si se realizase de ma-
nera automatica. Asi, es posible que la venta en globo no implicase la maximizacion del precio
(may not achieve the best price for the assets); por esa razon, seria necesario que —como ocurre
en el régimen actual— la venta de la unidad productiva quedase justificada por una acreditacion
del riesgo de devaluacion de los bienes, o del incremento no razonable de los gastos de conser-
vacion de los mismos. Ademas, la Administracion concursal debera realizar una expectativa de
venta de los bienes en lotes homogéneos o incluso la realizacion separada de cada elemento!®.

Como inconveniente tradicional se suele enumerar asimismo la elevada asuncion de costes
durante la fase preconcursal, que serian detraidos de la contraprestacion de la enajenacion antes
de dar satisfaccion a los acreedores no garantizados (credit may be incurred inappropriately in
the pre-appointment period). Entre dichos costes estarian los honorarios de los diferentes profe-
sionales. Asi, en los paises anglosajones destacan las tarifas especialmente elevadas de personas

16 pprNANDEZ Sevo, J. M.*: Tratado judicial de la insolvencia, tomo 11, pag. 584.
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fisicas o compaiiias de inversion que se dedican de manera inmediata a buscar posibles intere-
sados en la adquisicion del conjunto empresarial o de la unidad productiva. Sin embargo, como
venimos destacando, la experiencia demuestra que estos costes suelen merecer la pena si final-
mente se consiguen inversores interesados en la misma.

Como ultimo inconveniente de este instituto mencionariamos la escasa puesta a disposicion
de los acreedores de informacion, tanto antes como después de la transaccion, que les impide in-
fluir en ella (ex ante) o desincentivar su impugnacion (ex post) —«(unsecured creditors can be)
deprived of the opportunity to influence the transaction before it takes place [...] (and have) insuf-

ficient information to make it worthwhile investigating and challenging the decisions taken»—"".

Como dijimos, la esencia especialmente agil de este instituto impone que sean sacrificadas ciertas
garantias que hoy por hoy nuestro ordenamiento impone para la enajenacion del conjunto empre-
sarial o de la unidad productiva. Sin embargo, aunque la venta fuese hecha a la mayor celeridad,
siempre y cuando la enajenacion fuese realizada con una total transparencia en lo que hace a la
informacion a proporcionar por los promotores de la operacion, y fuese necesario —como ocurre
en la actualidad— que finalmente el juez decidiese si concede o no la posibilidad de transmision,
de nuevo la practica demuestra que los acreedores estarian dispuestos a ceder su derecho de in-
formacion, por una eventual mejor satisfaccion de sus créditos.

Como dijimos, dicha posibilidad tiene muchas similitudes dentro de los sistemas anglo-
sajones. Ademas del pre-pack inglés, podemos encontrar los institutos andlogos dentro de los si-
guientes ordenamientos juridicos:

Estatos Unidos de América

Dentro del US Code-Chapter 11 se encuentra la regulacion sobre la restructuracion de la
empresa en caso de bankruptcy (quiebra o concurso). En concreto, la enajenacion patrimonial de
activos que puede abarcar la totalidad de la empresa encuentra su regulacion en la seccion 1.123
(a) (5) (B) del capitulo 11 del Bankruptcy Code norteamericano'$.

El sistema de Prepackaged Bankruptcy sirve para agilizar el proceso de venta de la unidad
productiva sin que se llegue a producir una reduccion significativa de su valor en el mercado de-
bido al concurso.

17 Op. cit., «La agilizacion de la reestructuracion del activo: "pre-pack" y procedimiento abreviado en la reforma de la
Ley Concursaly.

18 A titulo de cita, ello ocurre igual en la Insolvenz Ordnung alemana (§ 260 y ss.), en la cual se establece un principio
de libertad de contenido del convenio, de manera que las partes son libres para establecer, bien la enajenacion del
patrimonio empresarial a una Ubernahmegesellchaft, que, en principio, lo mantiene en funcionamiento y lo sanea;
bien la asuncion del pasivo del concursado; o bien cualquier otro contenido. Para mayor informacion véase: KLUTH,
T.: Die iibertragende Sanierung. Risiken und Nebenwirkungen einer Packunsbeilage zur Unternhmensverdusserung
i der Insolvenz, 2002, NZI1.

116 www.ceflegal.com

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0


http://www.cef.es

Sumario

E J. L. Blanco e I. Pérez La venta de la unidad productiva en sede concursal

Una vez que una empresa se ve en situacion de insolvencia o concurso inminente, tiene
varias opciones: someterse al capitulo 7 para la liquidacion de la empresa, iniciar una restructu-
racion «clasica» mediante lo estipulado en el capitulo 11, una restructuracion realizada extraju-
dicialmente, o realizar una prepackaged bankruptcy.

Sin embargo, la ley es consciente de los altos costes que supone para algunas empresas rea-
lizar una restructuracion «clasica» mediante el capitulo 11, afiadiendo ademas que la alternativa
mas rentable es la out-of-court restructuring seguida de la prepackaged bankruptcy. Dicho orden
no siempre se ajusta a la realidad, ya que, dependiendo del tipo de empresa y su situacion, una
medida puede ser mas efectiva que la otra'®.

El tema de los costes se puede trasladar a la venta de la unidad productiva. Debido a que en la
prepackaged bankruptcy (asi como en la restructuracion clasica) solamente es requerido el acuerdo
del 66 % de los acreedores de la empresa, mientras que en la restructuracion extrajudicial se nece-
sita la unanimidad de los acreedores, la opcion mas favorable en términos de tiempo es la primera.
Cabe destacar aqui que el consentimiento de los acreedores se clasifica por el tipo de crédito que
sostienen contra el deudor, de modo que se necesitara el mismo porcentaje de consentimiento de
cada uno de los tipos de créditos que existan en el momento de realizar la prepackaged bankruptcy.

A su vez, la proteccion que se concede al deudor en concurso es automatica (automatic stay,
que opera desde que se presenta la solicitud del concurso) en el caso de la prepackaged bankruptcy
y la restructuracion clésica debido a que son procedimientos en los cuales hay participacion del juez
concursal. Esta proteccion consiste en la prohibicion a los acreedores de exigir su crédito o de solicitar
embargos contra el patrimonio del deudor (all collection activity by creditors, with certain exceptions).

Existen ademas una serie de beneficios que no se dan en las restructuraciones extrajudicia-
les, que son:

» Tratamiento fiscal de la operacion (tax liability on cancellation of indebtedness in-
come).

» Posiblidad de amortizacion contable (the use of net operating loss carryforwards).

» Blindaje de las operaciones de impugnacion de la enajenacion (the valuation of
postrestructuring claims).

Canada

Por su parte, la Bankruptcy and Insolvency Act canadiense no especifica la posibilidad de
realizar la prepackaged bankruptcy, pero en los articulos 4 y siguientes del Companies’ Creditors

19 Yosrt, K.: The choice among traditional chapter 11, prepackaged bankruptcy and out-of-court restructuring, septiem-
bre, 2002, http://www.turnaround-sa.com/pdf/The%20Choice%204Among%_20Processes.pdf
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Arrangement Act (CCAA) de 198520 se establece la posibilidad de establecer un «compromise»
o «arrangement» con los acreedores (tanto garantizados como no garantizados), siempre que se
notifique a todos ellos, y se cuente con el visto bueno del juez del concurso y dos tercios de los
votos de cada clase de acreedor.

Existen una serie de circunstancias por las cuales el juez del concurso podria denegar el
acuerdo entre deudor y acreedor que se encuentran en el articulo 6 del CCAA de 1985.

En definitiva, a través de la reforma de la LC llevada a cabo por la Ley 38/2011, se introdu-
jo en Espafa lo que podriamos denominar el instituto mas similar al pre-pack inglés, mediante
la introduccion del articulo 190.3. Dicho articulo determina que «el juez aplicara necesariamen-
te el procedimiento abreviado cuando el deudor presente, junto con la solicitud de concurso, un
plan de liquidacion que contenga una propuesta escrita vinculante de compra de la unidad pro-
ductiva en funcionamiento».

Sin duda esta reforma ha de ser calificada positivamente, y constituye un nuevo y meritorio
avance en la tendencia de maximizacion del valor de realizacion en sede concursal emprendida
por el legislador.

Sin embargo, de una regulacion tan parca y que presenta tantas dudas para el deudor ena-
jenante y para el potencial comprador nunca podra arrojar la seguridad juridica necesaria para la
ejecucion de este tipo de operaciones, atin hoy condenadas al ostracismo teorico.

Es necesaria una apuesta clara y valiente por nuestro legislador concursal, que puede ser
realizada con ocasion de la unificacion de la LC al inminente nuevo Cédigo Mercantil, emulando
los institutos que con notable éxito vienen funcionando en los paises anglosajones.

5. CONCLUSIONES

La deseable evolucion legislativa sobre la venta de la unidad productiva en sede concursal
debe encaminarse hacia un régimen mas regularizado y con mayores perspectivas a la recupe-
racion y conservacion de la misma. No es obice que, a pesar de los intentos, tras las dos ultimas
reformas de la legislacion concursal para incentivar el acuerdo entre acreedores y concursado, no
se haya regularizado con mayor detenimiento este régimen y contemplemos, no sin tristeza, que
la gran mayoria de las empresas se vean abocadas a acabar en liquidacion sin solucion de conti-
nuidad de la actividad, con los efectos perjudiciales que ello conlleva para la economia del pais
en general, y el empleo en particular.

20 Canada's Companies Creditors Arrangement Act (Consolidation), abril 16, 2013, http://laws-lois.justice.gc.ca/PDF/
C-36.pdf
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Por todo ello, hemos pretendido con este estudio concienciar al legislador de la problematica
existente en nuestro pais, donde las facilidades brillan por su ausencia. Sin olvidar otros aconteci-
mientos externos a la legislacion, esta comprobado que en materia de concurso no se establecen
los suficientes cauces para que el empresario conserve la misma y prosiga con su actividad cuan-
do la venta de la empresa o de la unidad productiva es un mecanismo que beneficia al concursa-
do, al adquirente de la empresa enajenada, a los acreedores y a los trabajadores.

Es preciso ahondar legislativamente en los siguientes puntos que a titulo resumen venimos
a exponer:

* Definir y delimitar la obligacion que debe asumir el adquirente respecto a la con-
tinuidad de la actividad empresarial.

» Delimitar ope legis el pasivo ante una enajenacion de una unidad productiva en
sede concursal.

» Establecer legislativamente qué créditos del concursado son objeto de transmision.

» Regularizar si las acciones legales, especialmente las rescisorias, que pertenezcan
al concursado serian o no objeto de cesion.

» Establecer ope legis la sucesion automatica de contratos celebrados por el concur-
sado y que estén pendientes de ejecucion.

» Establecer y, en su caso delimitar, si la asuncion del pasivo supone un efecto, bien
liberatorio, o bien cumulativo para el concursado, evitando asi el pacto inter partes.

No son en absoluto todos los cambios legislativos que en materia concursal resultan ne-
cesarios, pero son suficientes para que este mecanismo tenga mayor incidencia en los procedi-
mientos concursales.

Ademas, seria deseable que contemplaramos con mayor atencion, al igual que se hizo con
el Codigo Civil francés, las legislaciones mas desarrolladas en materia concursal. Los ejemplos
seflalados son basicamente los ordenamientos juridicos estadounidenses y canadienses, que se
encuentran a la vanguardia en lo que hace a la maximizacion del valor de la empresa o la unidad
productiva enajenada en sede concursal.
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