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La Ley 16/2022 de reforma concursal
supone una profunda revision de
nuestro sistema de insolvencia y
preinsolvencia.

En materia de preinsolvencia, surgen nuevas oportunidades
de reestructuracion de deuda con mayor protagonismo de
los acreedores que podran beneficiarse de instrumentos
preconcursales mas agiles, flexibles y con un ambito mas
amplio al incluir la posibilidad de arrastre de acreedores de
todo tipo, incluidos los socios de la sociedad deudora.

Se regula con detalle el procedimiento para preparar,
durante la fase previa al concurso, la venta de unidades
productivas mediante el nombramiento de un experto, por el
juez que conocera del concurso, para recabar las potenciales
ofertas de adquisicion (el llamado “pre-pack”).

Se introducen también novedades relevantes en el
procedimiento concursal como la desaparicion de la
propuesta anticipada de convenio o el reconocimiento de los
pactos de subordinacidon no perjudiciales en la fase de
liquidacion.

Se completa el procedimiento para la refinanciacion de
deuda avalada por ICO.
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1. Publicacion de la Ley 16/2022 de
reforma concursal

El Boletin Oficial del Estado (BOE) de hoy, 6 de septiembre de 2022, publica la Ley
16/2022, de reforma del texto refundido de la Ley Concursal (la “Ley 16/2022"), que
supone una profunda revision de nuestro sistema de insolvencia; en particular de
los instrumentos preconcursales.

La Ley 16/2022 entrara en vigor, con caracter general, a los veinte dias de su
publicacién en el BOE (el 26 de septiembre de 2022). Tras su entrada en vigor, la
nueva ley sera de aplicacion a las comunicaciones de apertura de negociaciones con los
acreedores que se realicen, a los planes de reestructuracion que se negocien y a las
solicitudes de homologacion de planes de reestructuracidn o solicitudes de concurso
que se presenten.

En este documento resumimos las principales novedades que se han introducido en:

> el régimen de preinsolvencia y los instrumentos preconcursales (en particular, los
nuevos planes de reestructuracion) detallando sus principales impactos para
los acreedores, socios y administradores de la sociedad deudora;

> la venta de unidades productivas por la sociedad deudora (en particular, al
Ilamado procedimiento preparatorio o “pre-pack”);

> el régimen del procedimiento concursal; y

> la regulacién de las operaciones de refinanciacion de deuda avalada por el
Instituto de Crédito Oficial (“"ICO").

Nos referimos Unicamente a sociedades de capital (andnimas o de responsabilidad
limitada) que no tengan la consideracién de PYMES (es decir, con al menos 10 millones
de volumen de negocio y 50 personas trabajadoras). El régimen de las PYMES contiene
algunas especialidades que deben tenerse en cuenta en caso de ser de aplicacion.

Asimismo la Ley 16/2022 incorpora un procedimiento especial para microempresas
(menos de 10 trabajadores y menos de 700.000 euros de volumen de negocio o de
350.000 euros de pasivo), en el que el papel de los acreedores cobra mayor
importancia, al que tampoco hacemos referencia en este documento. Este
procedimiento especial se regula en un nuevo Libro Tercero de la Ley Concursal y
entrara en vigor el 1 de enero de 2023.


https://www.boe.es/boe/dias/2022/09/06/pdfs/BOE-A-2022-14580.pdf
https://www.boe.es/boe/dias/2022/09/06/pdfs/BOE-A-2022-14580.pdf
https://www.boe.es/boe/dias/2022/09/06/pdfs/BOE-A-2022-14580.pdf

'\
FaWat

.

CUATRECASAS

2. Novedades en los instrumentos
preconcursales

Los planes de reestructuracién

Se modifica integramente el Libro Segundo de la Ley Concursal, tiulado “Del Derecho
Preconcursal”.

Los planes de reestructuracion, que sustituiran a los acuerdos de refinanciacion, podran
tener por objeto la modificacion de las condiciones o estructura del activo o del pasivo
de la sociedad deudora, o de sus fondos propios; también podran incluir transmisiones
de activos, de unidades productivas o de la totalidad de la empresa.

A partir de la entrada en vigor de la Ley 16/2022 surgiran nuevas oportunidades de
reestructuracion de deuda con mayor protagonismo de los acreedores que podran
beneficiarse de instrumentos preconcursales mas agiles, flexibles y con un ambito mas
amplio al incluir la posibilidad de arrastre no solo de acreedores de todo tipo
(financieros, comerciales e incluso créditos de derecho publico cumpliendo
determinados requisitos) sino también de los socios o accionistas de la sociedad
deudora.

Para facilitar la reestructuracion de deuda en una fase mas temprana, la Ley 16/2022
permite comunicar el inicio de negociaciones con los acreedores o la negociacién y
firma del plan de reestructuracién cuando la sociedad deudora se encuentre en
“probabilidad de insolvencia”, es decir, cuando objetivamente sea previsible que, de
no alcanzarse un plan de reestructuracion, la sociedad no podra cumplir regularmente
sus obligaciones exigibles que venzan en los proximos dos afios. Ademas, se mantiene
la posibilidad de instar la solucién preconcursal en caso de insolvencia inminente, que
se reformula como la previsidon de incapacidad de cumplimiento de las obligaciones que
venzan en los proximos tres meses. Y se conserva asimismo la insolvencia actual como
estado econdmico en el que todavia es posible alcanzar una solucién preconcursal.

Esta distincion del estado econdmico del deudor, como veremos mas adelante, es
determinante en la negociacién del plan de reestructuracion y en la posibilidad de
imponer el plan a los socios.

El nuevo régimen en materia de preinsolvencia incorpora novedades muy relevantes
para los acreedores, socios y administradores de sociedades de capital en situaciones
de preinsolvencia que resumimos a continuacién, separando las novedades para los
acreedores, por un lado, y para los socios y administradores, por otro. En la exposicion
recogemos estas novedades por orden cronoldgico de lo que podria ser un proceso
habitual de negociacién de un plan de reestructuracion:
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Comienzo de las negociaciones y comunicacion de su inicio al juzgado competente;
negociacion del plan de reestructuracion por los acreedores y el 6rgano de
administracién de la sociedad deudora;

> aprobacion, en su caso, por la junta de socios de la sociedad deudora de medidas
que afecten a los derechos de los socios; y

> homologacidn judicial.

Planes de reestructuracion: principales novedades para
acreedores

Comunicacion del inicio de negociaciones (perspectiva de
acreedores): suspension de ejecuciones y de solicitud de
CONCUrso necesario

Con alcance similar al modelo del régimen anterior, se mantiene la facultad de la sociedad
deudora de comunicar al juzgado competente la apertura de negociaciones con los
acreedores para alcanzar un plan de reestructuracion, con efectos por un periodo de tres
meses, con otros tres adicionales en caso de que se conceda una prorroga (bajo
determinados requisitos). Tal comunicacion tiene gran relevancia para la posicion de los
acreedores, pues permite suspender temporalmente las ejecuciones singulares, judiciales o
extrajudiciales, sobre los bienes necesarios para la continuidad empresarial de la sociedad
deudora, asi como el inicio de nuevas ejecuciones, o la ejecucidon de garantias reales.

La comunicacion por si sola no afectara a la vigencia de los contratos con obligaciones
reciprocas pendientes de cumplimiento, teniéndose por no puestas las clausulas contractuales
gue sefialen lo contrario. Ademas, se prevé que la resolucion anticipada de tales contratos
por incumplimientos previos de la deudora se mantendra igualmente en suspenso, siempre
que se trate de contratos necesarios para la continuidad de la actividad empresarial.

También suspende la facultad de solicitud de concurso necesario de los acreedores durante el
tiempo que duren los efectos de la comunicacion, lo que se completa con nuevas previsiones
sobre la suspensién temporal de la solicitud del concurso por el deudor y del deber legal de
acordar la disolucion por pérdidas cualificadas.

Créditos afectados

Como elemento diferencial respecto de los acuerdos de refinanciacion del régimen anterior,
los planes de reestructuracién permiten afectar a todo tipo de acreedores y créditos, con unas
pocas excepciones, y todos los afectados tienen derecho a participar en la aprobacion del
plan. Asi, podran verse afectados acreedores financieros y acreedores comerciales,
incluyendo créditos contingentes y sometidos a condicién, en estos casos con normas
especiales para su computo. También créditos de derecho publico, con condiciones y
limitaciones en cuanto a los efectos que se pueden imponer.
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En sentido contrario, se prevé que no podran verse afectados los créditos por
responsabilidad civil extracontractual y los créditos laborales, salvo que se trate de
contratos laborales de alta direccidn, que podran ser afectados si ello fuera necesario
para el buen fin de la reestructuracién.

Formacion de clases de créditos

Uno de los aspectos fundamentales para el éxito de los nuevos planes de reestructuracion es
la formacioén de clases de créditos, pues es decisiva tanto en lo relativo a la aprobacién del
plan como en lo que respecta a la construccion de su contenido.

Los criterios para la formacion de clases son relativamente abiertos, pero prevén reglas
imperativas que siempre habra que respetar. En concreto, se establece como parametro
general ineludible que las clases deben construirse siempre en atencion a los intereses
comunes de los créditos que se incorporan en la misma clase. El punto de partida de ese
interés comun es el rango sefialado en la clasificacion concursal de créditos, de modo que
integren la misma clase los créditos del mismo rango concursal. Ademas, los créditos con
garantia real constituirdan una clase singularizada, y los créditos de derecho publico integraran
una clase separada dentro de su respectivo rango concursal.

Sin embargo, es posible separar créditos de un mismo rango concursal en diferentes clases
cuando se puedan identificar, a su vez, distintos intereses comunes dentro del rango, en
atencion a criterios abiertos (forma de afectar el crédito, distintas garantias, distinta
naturaleza del crédito, etc.).

La sociedad deudora o la mayoria de acreedores potencialmente afectados por el plan
de reestructuracion pueden solicitar confirmacion judicial de la formacion de clases con
caracter previo a la solicitud de homologacion, agotando asi la impugnacion u oposicion
por este motivo en caso de su confirmacion.

Aprobacion del plan por clases de créditos

El plan se vota por las distintas clases de créditos, considerando que una clase lo ha aprobado
si se obtiene votos favorables de 2/3 del pasivo de la clase, o 3/4 si se trata de una clase de
créditos con garantias reales.

La homologacién del plan puede obtenerse con diferentes niveles de consenso entre las
clases de créditos. A ello ha de afadirse la necesidad de aprobacién por la sociedad
deudora en determinados escenarios, como veremos mas adelante. Asi, en primer
lugar, el plan sera homologado si es aprobado por todas las clases de créditos. En su
defecto, la homologacion precisa que se apruebe por una mayoria de las clases
formadas, siempre que al menos una clase de las que votaron a favor sea una clase
con rango concursal privilegiado. Y en defecto de esta opcion, podria ser incluso
homologado si lo ha aprobado al menos una clase que se encuentre “dentro del
dinero”.
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Homologacion y arrastre de acreedores

Para la homologacion, ademas de los requisitos de contenido, forma y aprobacién por clases
Y, €n su caso, por la sociedad deudora, el plan debe ofrecer una perspectiva razonable de
evitar el concurso de acreedores, asegurar la viabilidad de la empresa en el corto y medio
plazo, y tratar paritariamente a los créditos de la misma clase. Otros requisitos del plan se
han previsto como causas de impugnacién, y serian eventualmente controlados en el
supuesto en que esta se produzca.

La homologacion judicial del plan de reestructuracion permitira extender sus efectos a todos a
los créditos que resulten afectados por el plan. Con la Ley 16/2022 se incrementa
significativamente la posibilidad de extender los efectos del plan de reestructuracion a
acreedores disidentes dentro de una misma clase, y se incorpora esa extension de efectos
también a clases enteras de acreedores, incluso de rango superior.

Contratos con obligaciones reciprocas pendientes de
cumplimiento, de alta direccion y consejeros ejecutivos

Se afirma el principio de vigencia de los contratos con obligaciones reciprocas en los que
fuera parte la sociedad deudora, de modo que ni la solicitud de homologacion, ni su admision
a tramite, ni (I6gicamente) la propia homologacion judicial, afectaran, por si solas, a dichos
contratos, teniendo por no puestas las clausulas contractuales que sefialen lo contrario o
faculten a las partes alterar este principio. Se reafirma la misma regla prevista en relacién
con la comunicacién del inicio de negociaciones con los acreedores.

Sin embargo, se introduce la posibilidad de que el plan de reestructuracion resuelva
esos contratos cuando esa resolucidn sea en interés de la reestructuracion, siempre
que la sociedad deudora haya solicitado previamente a la otra parte la modificacion de
los términos contractuales o la propia resolucidn. La parte contractual afectada podra
impugnar tanto la propia resolucién del contrato, alegando que no es necesaria para el
buen fin de la reestructuracion, como la indemnizacién prevista por dicha resolucién
anticipada. El crédito indemnizatorio derivado de la resolucion podra quedar afectado
por el plan.

Asimismo, se prevé expresamente la posibilidad de suspender o extinguir los contratos
con consejeros ejecutivos o personal de alta direccion de la sociedad deudora cuando
ello resulte necesario para el buen fin de la reestructuracion. La indemnizacion
resultante podra ser moderada por el juez competente para la homologacién, dejando
en su caso sin efecto la que se hubiera pactado en el contrato.

Proteccidén en caso de concurso posterior: en especial,
financiacidn nueva e interina
En caso de declaracion de concurso posterior a la homologacién de un plan, la Ley 16/2022

establece una proteccion frente a acciones rescisorias de actos realizados en el contexto del
impulso y ejecucién del plan. En concreto, se protegen las operaciones necesarias para el
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éxito de la negociacion del plan, las operaciones necesarias para ejecutar el propio plan, asi
como la financiacion interina y la financiacion nueva, es decir, la concedida durante el periodo
de negociacion del plan de reestructuracion para asegurar sobre todo la continuidad de la
actividad empresarial, o la prevista en el plan que sea necesaria para el cumplimiento del
propio plan, respectivamente.

Ademas de la proteccion rescisoria, la financiacion interina y la nueva podran obtener
igualmente una preferencia en el cobro, si se cumplen determinadas condiciones.

Ambas protecciones se han previsto también para los casos en que la financiacion interina o
nueva haya sido concedida por personas especialmente relacionadas con la sociedad
deudora, aunque bajo requisitos mas estrictos.

Los acreedores disidentes podran discutir la homologacion del plan por dos vias judiciales
alternativas y excluyentes: con caracter anterior a la homologacion judicial, si el solicitante de
la homologacién insta una contradiccion previa para la oposicion de las partes afectadas ante
la misma autoridad judicial competente para homologar; o bien a través de la impugnacion
de la homologacién judicial ya confirmada ante una instancia judicial superior (Audiencia
Provincial). Las causas Y la legitimacion no difieren, pero si dependeran de si el plan ha sido
aprobado o no por todas las clases de créditos, siendo menos las causas de oposicion o
impugnacion de los planes aprobados por todas las clases.

Destacadamente en relacion con los motivos sustantivos de oposicién o impugnacién, se ha
previsto como causa de impugnacion de cualquier plan de reestructuracion la regla del
mejor interés de los acreedores, que permite impugnar a los disidentes que hubieran
percibido mas en una hipotética liquidacidon concursal situada dos afios después de la
formalizacién del plan.

Por lo que se refiere a la oposicidon o impugnacion de los planes no aprobados por todas las
clases, sobresalen la vulneracién de las reglas que pretenden la equidad en la solucién que
promueve el plan: el trato equivalente entre clases del mismo rango, la prohibicién de
conceder a una o varias clases importe o derechos superior al valor de sus créditos, y
prohibicidn de conceder a una clase de rango inferior, o a los socios, cualquier importe o
derecho cuando la clase superior a la que pertenece el impugnante no ha percibido el total de
sus créditos (regla de prioridad absoluta). Esta Ultima regla se puede excepcionar si la
viabilidad de la empresa lo exige y el perjuicio de los créditos afectados no es injustificado.

La estimacion de la impugnacion producira la ineficacia del plan Unicamente cuando la causa
de impugnacion sea la insuficiencia de las mayorias o la defectuosa formacion de las clases
de créditos. En otro caso, la estimacién de la impugnacion implicara que los efectos del plan
no se extenderan al impugnante; si no fuera posible revertir los efectos, tendra derecho a
indemnizacion de dafios y perjuicios a cargo de la sociedad deudora.
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Planes de reestructuracion: principales novedades para
socios y administradores

Para los socios, la Ley 16/2022 supone un cambio de paradigma, ya que, en
determinadas condiciones, los acreedores podran imponerles un plan de
reestructuracion. En sintesis, el nuevo régimen implicara que el plan se someta a la
aprobacion de los socios cuando este contenga medidas que requieran su acuerdo, pero
con reglas especiales para favorecer su aprobacién; en caso de insolvencia actual o
inminente, el plan podra ser homologado incluso contra la voluntad de los socios, sin
perjuicio de la posibilidad de impugnarlo.

En relacion con los administradores, la Ley 16/2022 ha optado por no incluir un
régimen legal expreso sobre el modelo de conducta que deben seguir en situacion de
preinsolvencia -como proponia la Directiva de Preinsolvencia-, por entender que esta
implicito en la regulacion de su deber de diligencia, en las normas sobre disolucién
obligatoria en caso de pérdidas graves, y en el régimen de responsabilidad concursal.

Comunicacion del inicio de negociaciones: suspension del deber
legal de promover la disolucion y suspension de la solicitud de
concurso voluntario

La comunicacién al juzgado competente de la apertura de las negociaciones con los
acreedores para alcanzar un plan de reestructuracion se regula con detalle.
Recordemos que esta comunicacién corresponde realizarla al érgano de administracién
de la sociedad deudora y permite suspender temporalmente las ejecuciones singulares,
judiciales o extrajudiciales, sobre los bienes necesarios para continuar su actividad
empresarial durante la negociacién del plan de reestructuracién, entre otras medidas
encaminadas a salvaguardar la actividad de la compaiiia.

La Ley 16/2022 incluye dos novedades relevantes en relacidon con los efectos de esta
comunicacion para los administradores de la sociedad deudora:

> Por un lado, se amplian los efectos de la comunicacion sobre el deber legal de
disolucién por pérdidas previsto en las normas societarias, coordinandose de este
modo la regulacién concursal y societaria. Asi, se aclara que, mientras estén en
vigor los efectos de la comunicacién, esta suspendido el deber legal de
promover la disolucion de la sociedad por pérdidas graves que dejen el
patrimonio neto reducido a una cifra inferior a la mitad del capital social. De esta
forma se coordina la legislacién preconcursal con la societaria con un efecto
relevante para los administradores de la sociedad deudora, para los que no
surgira, durante dicho periodo, la responsabilidad solidaria por deudas de la
sociedad prevista en la normativa societaria.



'\
FaWat

.

CUATRECASAS

> Por otro lado, la solicitud de concurso voluntario presentada por la sociedad
deudora que esta negociando un plan de reestructuracion puede ser suspendida
por el juez, a instancia de los acreedores o del experto en reestructuracion, si se
acredita que el plan de reestructuracién presentado tiene probabilidad de ser
aprobado. De este modo, la sociedad deudora pierde un instrumento que, en la
practica, se utilizaba en ocasiones para forzar, en condiciones mas favorables, la
negociacién por parte de sus administradores.

Aprobacidn del plan por la junta general de socios

Cuando el plan de reestructuracion incorpore medidas que, bajo las reglas generales de
derecho de sociedades, sean competencia de la junta (por ejemplo, transmisién de
activos esenciales, capitalizaciéon de deuda, fusiones o escisiones), el plan se sometera
a la aprobacion de la junta general de socios de la sociedad deudora.

Para facilitar este tramite y el acuerdo favorable al plan, se establecen normas
especiales de convocatoria y mayorias para la adopcidn del acuerdo por la junta
general de la sociedad deudora:

> Se establece un plazo previo de convocatoria reducido (diez dias para anénimas y
limitadas y veintiun dias en cotizadas).

> El Unico punto del orden del dia de la junta sera la aprobacién o rechazo del plan
en todos sus términos.

> El derecho de informacion del socio se limita a ese Unico asunto.

> El acuerdo se adoptara, cualquiera que sea su contenido, con el quorum y
mayorias legales ordinarias, sin que sean de aplicacién las mayorias legales
reforzadas, o las que, en su caso, contengan los estatutos de la sociedad deudora.

Las operaciones societarias previstas en el plan se regiran por la normativa que les resulte
aplicable salvo por lo que respecta a las mencionadas reglas de formacion de la voluntad
social en junta general. Ademas, se declara expresamente la exclusion del derecho de
preferencia de los socios de la sociedad deudora en los aumentos de capital previstos como
contenido del plan (incluida la operacion acordedn; es decir, la reduccidon de capital social a
cero o por debajo de la cifra minima legal y simultdneo aumento de capital), cuando el estado
economico de la sociedad deudora sea la insolvencia inminente o actual.

Tampoco seran aplicables las medidas societarias de tutela de acreedores previstas para tales
operaciones, singularmente el derecho de oposicion de los acreedores a los que afecte el plan
en modificaciones estructurales, pues quedan absorbidas por el régimen de tutela
preconcursal.

El acuerdo de la junta que apruebe el plan de reestructuracion serd impugnable de acuerdo
con las normas societarias, pero exclusivamente por el cauce y plazos previstos en la
normativa concursal para la oposicién o impugnacién de la homologacion.

10
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Capitalizacién de créditos

La capitalizacion de créditos sera previsiblemente un contenido tipico de los planes de
reestructuracion. Para facilitar estas operaciones, se prevé que, en caso de conversion
de créditos en acciones o participaciones de la sociedad deudora, se entendera que los
créditos son integramente liquidos, vencidos y exigibles, cumpliéndose de este modo
los requisitos previstos en la norma societaria. Y, como hemos mencionado, quedara
excluido el derecho de preferencia de los socios incluso en las operaciones acordedn
cuyo aumento se realice con compensacion de créditos cuando el plan se inste en
situacion de insolvencia inminente o actual de la sociedad deudora.

Asimismo, si como consecuencia de la capitalizacidn de créditos se produce un cambio
en el control societario de la sociedad deudora, se prevé que no se aplicaran las
cldusulas contractuales de cambio de control que la sociedad deudora hubiera podido
pactar en contratos necesarios para la continuidad de la actividad empresarial.

Homologacion y arrastre de los socios

La homologacién judicial del plan de reestructuracién permitiréd extender sus efectos a
todos los socios de la sociedad deudora. Como hemos senalado, los socios reunidos en
junta general de la sociedad deudora han de votar el plan cuando este incluya medidas
que sean de su competencia. No obstante, aunque la Ley 16/2022 reconoce ese
derecho de voto de los socios, en determinados supuestos es posible homologar el plan
en contra de su voluntad y extender sus efectos a los socios disidentes.

Asi, en situacion de probabilidad de insolvencia, y si el plan contiene medidas que sean
legalmente competencia de la junta general, la homologacion requerird un acuerdo de
la junta aprobando el plan. En tal caso, los socios disidentes en tal acuerdo quedaran
arrastrados por el principio mayoritario, como en los demas acuerdos sociales. Si el
plan no contiene medidas que formen parte de la competencia de la junta, la
conformidad de la sociedad deudora la expresara el 6rgano de administracion.

En situacion de insolvencia inminente o insolvencia actual, conforme al tenor literal de
la Ley 16/2022, la homologacion no precisa que la sociedad deudora apruebe el plan de
reestructuracion. Si los socios reunidos en junta votaran en contra del plan, ello no
seria Obice para la homologacion y consecuente extension de efectos del plan a todos
los socios y a la sociedad deudora. Naturalmente, si el plan fuera aprobado en la junta,
los efectos se extenderian a los disidentes por el principio mayoritario. Y si el plan no
contuviese medidas competencia de la junta, su eventual aprobacién o rechazo por el
organo de administracion no alteraria el éxito de la homologacién ni la extensién de
efectos.

Las operaciones societarias que prevea el plan homologado se ejecutaran conforme al
procedimiento previsto en la normativa societaria. No obstante, si tales operaciones
necesitaran un acuerdo de la junta general de la deudora y esta no lo hubiera
aprobado, los administradores de la sociedad deudora estaran facultados para llevar a
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cabo los actos necesarios para la ejecucion del plan, asi como las modificaciones
estatutarias precisas. Y si aquellos no lo hicieran, el juez podra designar a persona
facultada para tales ejecuciones. El auto de homologacion sera titulo suficiente para la
inscripcion de las modificaciones estatutarias contenidas en el plan en el Registro
Mercantil conforme a la normativa reguladora de este.

Impugnacién de la homologacién por los socios

Se ha previsto también la posibilidad de que, en determinadas circunstancias, los
socios de la sociedad deudora puedan impugnar la homologacién judicial del plan de
reestructuracion.

En caso de prosperar la impugnaciéon por los socios de la homologacion del plan, no se
extenderan sus efectos a los impugnantes, pero mantendra su eficacia frente a los
demas. Sin embargo, si los efectos no se pudieran revertir, procedera la indemnizacion
de dafios y perjuicios a favor del socio impugnante.

Si la junta general de la sociedad deudora aprueba el plan, su homologacién no sera
impugnable por los socios; se mantendria en su caso la posibilidad de impugnar el
acuerdo de la junta general que aprobo el plan.

Deberes de los administradores en situacidn de preinsolvencia

Como en el régimen actual, en la Ley 16/2022, la sociedad deudora mantiene sus
facultades de gestion y administracion del patrimonio durante todo el impulso de la
solucidn preconcursal, incluso aunque se nombre a un experto en materia de
reestructuracion.

El legislador no ha considerado necesario incorporar en la norma concursal un régimen
especifico de deberes de los administradores de la sociedad deudora en situacion de
preinsolvencia porque considera que esta ya implicito en la norma actual. Ante el riesgo
de insolvencia de la sociedad, sus administradores, conforme al deber de diligencia que
les es exigible, deberan adoptar medidas para evitar dicha insolvencia o minimizar sus
consecuencias perjudiciales. En el ejercicio de sus funciones y el cumplimiento de sus
deberes, los administradores de la sociedad deudora son competentes para comenzar
una negociacion con los acreedores, presentar la comunicacién de inicio de
negociaciones al juez o solicitar la homologacion del plan de reestructuracion.

12
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3. Novedades en la venta de unidades
productivas

En relacion con la venta de unidades productivas de la sociedad deudora, ademas de la
posibilidad de que, en fase de preinsolvencia, se recoja como contenido propio del plan
de reestructuracion, la transmision de la empresa o de sus unidades productivas puede
producirse en diferentes momentos a lo largo del proceso concursal. Incluso con
caracter previo a la solicitud de concurso, la sociedad deudora en probabilidad de
insolvencia, insolvencia inminente o insolvencia actual puede solicitar al juez el
nombramiento de un experto independiente que se encargue de recabar las ofertas
para la adquisicién de unidades productivas (el llamado “"pre-pack”).

Si bien no existia una regulacién especifica en nuestro ordenamiento juridico sobre la
institucion del pre-pack, para facilitar estos procesos los jueces de lo mercantil (en
particular, los de Barcelona y Madrid) habian aprobado sendos protocolos que han
venido aplicdndose en la practica en los ultimos meses con el objetivo de acelerar los
procesos de ventas de unidades productivas, evitar el deterioro de la actividad y
maximizar la recuperacién de los acreedores. Ahora la Ley 16/2022 recoge un
procedimiento expreso en la ley.

A continuacién, recogemos una breve explicacion de la venta de unidades productivas
como parte de un plan de reestructuracién y durante el proceso concursal, con especial
referencia al régimen pre-pack.

Venta de unidades productivas en ejecucion de planes de
reestructuracion

Como hemos mencionado, la Ley 16/2022 contempla expresamente la posibilidad de
que el plan de reestructuracion incluya la transmision de unidades productivas o de la
totalidad de la empresa, aunque sin recoger ninguna precision respecto a su régimen o
procedimiento de ejecucion.

A las ventas de unidades productivas recogidas en un plan de reestructuracion
homologado se les aplicara el régimen de los planes de reestructuracion mencionado
mas arriba (en particular, la proteccién frente a las acciones de reintegracién concursal
en caso de concurso posterior). Por lo demas, al negocio de transmision le sera de
aplicacién el régimen mercantil general de compraventa de negocio; en particular, a
efectos de sucesion laboral y de Seguridad Social, de asuncién de responsabilidad por
las obligaciones fiscales derivadas de la explotacion del negocio o de necesidad de
obtencion del consentimiento de las contrapartes de los contratos transmitidos como
parte de la unidad productiva.
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Venta de unidades productivas en concurso. El
procedimiento pre-pack

La principal novedad de la Ley 16/2022 en relacién con la venta de unidades
productivas por la sociedad deudora durante el proceso concursal es la regulacion
detallada del procedimiento preparatorio o pre-pack mediante el auxilio de un
experto nombrado por el juez que conocera del concurso. Asi, se prevé expresamente
gue la sociedad deudora puede solicitar del juzgado competente para la declaracidn de
concurso el nombramiento de este experto que recabe ofertas de adquisicién de
terceros antes de la solicitud de concurso. En la posterior declaracion del concurso, el
juez podra revocar o ratificar el nombramiento del experto; si lo ratifica, tendra la
condicién de administrador concursal.

Se mantiene igual que en el régimen vigente el contenido minimo de las ofertas de
adquisicién de unidades productivas (identificacion del oferente e informacion sobre su
solvencia; determinacion precisa de los bienes, derechos, contratos y licencias o
autorizaciones incluidos en la oferta; precio, modalidades de pago y garantias y
distincion del precio en caso de subsistencia de los gravdamenes sobre los bienes o
derechos transmitidos; e incidencia de la oferta sobre los trabajadores) y los efectos
de la adquisicion para el adquirente (en sintesis: seleccidon de contratos por el oferente
y subrogacion automatica sin necesidad de consentimiento de la contraparte -a
excepcion de los contratos administrativos que se rigen por la legislacién sobre
contratos del sector publico-; subrogacién en las licencias y autorizaciones
administrativas que formen parte de la unidad productiva; y no asuncion de los pasivos
del concurso, salvo deudas laborales y de Seguridad Social de los trabajadores
asumidos).

En relacion con la sucesion de empresa, se mantiene la regla de la existencia de sucesién
de empresa a efectos laborales y de seguridad social en la transmision de unidades
productivas en cualquier momento del proceso concursal. La novedad radica en que se
resuelven las dudas respecto de la competencia para pronunciarse sobre su alcance que
correspondera en exclusiva al juez de lo mercantil. Asi, este sera el Unico competente para
declarar la existencia de sucesién de empresa y para delimitar los trabajadores afectados por
la enajenacion de la unidad productiva, para lo que podra recabar informe de la Inspeccién
de Trabajo. En relacidon con esta cuestién, se ha tramitado también en paralelo una ley
organica que ha modificado el articulo 86ter de la Ley Organica del Poder Judicial relativo a la
competencia del juez del concurso.

Las principales caracteristicas del procedimiento en caso de solicitud de concurso con
presentacién de oferta son:

> Solicitud de concurso con presentacion de oferta vinculante. La sociedad
deudora presenta, junto con la solicitud de declaracion de concurso, una propuesta
escrita vinculante de acreedor o de tercero para la adquisicion de una o varias
unidades productivas.
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Compromiso de mantenimiento de actividad. El oferente deberd asumir la
obligacién de continuar o de reiniciar la actividad con la unidad o unidades
productivas a las que se refiera la oferta por un minimo tres afios. El
incumplimiento de este compromiso dara lugar a que cualquier afectado pueda
reclamar al adquirente la indemnizacién de los dafos y perjuicios causados.

Procedimiento reglado. Una vez presentada la solicitud de declaracién de
concurso junto con la oferta vinculante, el juez seguira el procedimiento regulado
en la ley para que los acreedores se puedan personar y cualquier interesado
presente propuesta vinculante alternativa (incluyendo personas trabajadoras en la
empresa) conforme al siguiente esquema:

Seleccion de ofertas. En caso de presentacién de varias ofertas, el juez
seleccionara la mas ventajosa para el interés del concurso. En caso de que se
hubiera presentado una propuesta por los trabajadores y la oferta sea igual o
superior a la de las demas propuestas alternativas presentadas, el juez priorizara
dicha propuesta siempre que ello atienda al interés del concurso, considerando,
entre otros criterios la continuidad de la empresa, la unidad productiva y los
puestos de trabajo.
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4. Otras novedades en el proceso

concursal

Principales novedades de la Ley 16/2022 en el Libro
Primero relativo al concurso de acreedores

Cuestiones generales

Resumimos, a continuacion, las novedades mas significativas que presenta la Ley 16/2022 en
relacion con el Libro Primero de la Ley Concursal:

Concurso sin masa. Se regula este procedimiento para cuando el concursado carezca
de bienes y derechos embargables, el coste de su realizacion fuera manifiestamente
desproporcionado respecto al previsible valor venal, los que estuvieran libres de cargas
fueran de valor inferior al previsible coste del procedimiento, o cuando los gravamenes y
las cargas existentes lo sean por importe superior su valor de mercado.

Administracion concursal. Se modifica el régimen de retribuciéon, se nombra ahora
por turno correlativo en funcién de la complejidad que previsiblemente tuviera el
concurso, y no de su tamafio.

Masa activa. Se matiza la prohibicion de enajenar bienes y derechos de la masa activa
gue ahora se extendera hasta la aprobacion del convenio o la apertura de la fase de
liquidacion (antes, se requeria la aprobacion del plan de liquidacion).

Acciones de rescision. Se podran rescindir (i) los actos realizados durante los dos
afios anteriores a la fecha de la solicitud de la declaracién de concurso (en lugar de
desde la fecha de la declaracién) asi como los realizados entre la fecha de la solicitud y
la declaracion; v (ii) los realizados durante los dos afios anteriores a la fecha de la
comunicacion de la intencidn de iniciar o de la existencia de negociaciones para un plan
de reestructuracion o los realizados entre esa fecha y la de la declaracion de concurso,
siempre que no se hubiera aprobado un plan de reestructuracién o que, aun aprobado,
no se hubiera homologado y el concurso se hubiera declarado dentro del afo siguiente a
la finalizacion de efectos de la comunicacion o de su prorroga.

Convenio de acreedores

Por lo que se refiere a la fase de convenio, destacamos las siguientes cuestiones:

Se suprimen los articulos relativos a la propuesta anticipada de convenio.

Se regulan las propuestas de convenio con modificaciones estructurales (fusion,
escision y cesion global de activo y pasivo) en las que los acreedores concursales
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careceran de derecho de oposicion. Estas operaciones no podran resultar en una
sociedad nueva, absorbente, beneficiaria de la escision o cesionaria con patrimonio neto
negativo como consecuencia de la modificacion.

>  Ademas, si el convenio incorpora una capitalizacion de créditos, no sera necesario el
acuerdo del aumento de capital por la junta, facultandose a los administradores a tal fin,
el derecho de preferencia de los socios queda expresamente excluido, y las nuevas
acciones o participaciones que se emitan o creen seran libremente transmisibles por un
periodo de diez afios desde la inscripcion del aumento de capital en el registro mercantil.

> La propuesta de convenio no podra suponer para los créditos de derecho publico ni
para los créditos laborales cambio en la ley aplicable, cambio de deudor, modificacion
o extincion de garantias ni conversion en acciones o participaciones, préstamos
participativos ni otros créditos de caracteristicas o rango distintos a los del crédito
originario. Tampoco la quita o la espera de determinadas cuotas de la Seguridad Social.

> Se permite al concursado presentar la propuesta de convenio junto con la solicitud de
declaracién de concurso o en cualquier momento posterior siempre que no hayan
transcurrido quince dias desde la presentacion del informe de la administracion
concursal.

> Se permite presentar una propuesta de modificacion tras dos afios de vigencia respecto
del convenio que esté en riesgo de incumplimiento cuando sea imprescindible para
asegurar la viabilidad de la empresa.

> Se podran rescindir los actos perjudiciales para la masa activa que la sociedad deudora
realice en los dos afios anteriores a la solicitud de declaracion de incumplimiento de
convenio o, cuando no sea posible su cumplimiento, a la apertura de la fase de
liquidacion.

Liguidacidn, calificacién del concurso y conclusion del
procedimiento

Respecto de la liquidacion de la masa activa, la seccion de calificacion y la conclusién del
concurso, merecen mencién estas novedades:

> Los créditos que hubiera contraido la sociedad deudora durante la fase de cumplimiento
de convenio tendran la consideracion de créditos concursales.

>  Se elimina la obligatoriedad del plan de liquidacién y la liquidacion se realizara de
acuerdo con las reglas especiales que el juez establezca o, en su ausencia, conforme a
las reglas generales de liquidacion.

> Los pactos de subordinacion relativa entre acreedores seran reconocidos y
ejecutados en el concurso y la administracién concursal los respetara al realizar los
pagos siempre que no se cause perjuicio a terceros y la sociedad deudora forme parte
del acuerdo.
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> La formacién de la seccidn de calificacion se ordena por el juez en el auto que pone fin a
la fase comun.

> Los acreedores personados en el concurso podran remitir al juez cuanto consideren
relevante para fundar la declaracion del concurso como culpable y presentar un informe
razonado con propuesta de resolucién del concurso como culpable cuando representen
al menos el cinco por ciento del pasivo o sean titulares de créditos por importe superior
al millén de euros.

> Se incorpora como causa de conclusion del concurso la fusion, absorcién o escision total
de la sociedad concursada y la cesidn global de su activo y pasivo, en los casos
admitidos por la ley.
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5. Novedades en materia de
refinanciacion de deuda avalada por
el ICO

La Ley 16/2022 trata también el régimen preconcursal y concursal de los avales otorgados
por el Estado a través de ICO en virtud de los Reales Decreto-ley 8/2020, 25/2020 y 6/2022,
de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente a pandemia del COVID-19 vy a la
guerra de Ucrania. Esta materia habia sido regulada mediante el Real Decreto-ley 5/2021 y
desarrollada por el Acuerdo de Consejo de Ministros de 11 de mayo de 2021. La Ley 16/2022
incorpora estas normas y las complementa.

Las principales novedades son:

> Régimen de recuperacién y cobranza. La Ley 16/2022 se remite al régimen previsto
en el art. 16 del Real Decreto-ley 5/2021 y a su desarrollo por el Acuerdo de Consejo de
Ministros de 11 de mayo de 2021 vy los acuerdos posteriores que modificaron a este
ultimo.

>  Naturaleza de los créditos. Los créditos derivados de los avales publicos tendran la
consideracion de crédito financiero a todos los efectos previstos en la Ley Concursal,
como, entre otros, la formacién de clases.

> Rango de los créditos. Los créditos derivados de los avales publicos tendran el rango
de crédito ordinario, sin perjuicio de la existencia de otras garantias otorgadas al crédito
principal avalado, en que ostentara al menos el mismo rango en orden de prelaciéon que
el principal no avalado.

> Representacion. La representacion del Estado en los procedimientos concursales
respecto de los créditos derivados de los avales publicos correspondera a las entidades
financieras, quienes deberan realizar las comunicaciones, ejercitar el derecho de voto o
plantear las reclamaciones oportunas para el reconocimiento y pago de los créditos
derivados de los avales.

> El contenido de los planes de reestructuracion, continuacion o propuestas de
convenio que afecte a créditos derivados de avales publicos no podra imponer ciertos
aspectos (como el cambio de ley aplicable, cambio de deudor, modificacién o extincién
de garantias, conversion de los créditos en capital o en préstamos participativos o en
cualquier crédito de caracteristicas o de rango distintos de aquellos que tuviera el crédito
o préstamo originario).

> En los planes de reestructuracion, para que la entidad financiera vote en nombre y

por cuenta de la Administracién General del Estado a favor de aplazamientos,
fraccionamientos y quitas, debera recabar la aprobacion por el Departamento de
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Recaudacion de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria, so pena de pérdida
del aval en la parte que no hubiera sido ejecutada o, en otro caso, de la conservacién de
los derechos de recuperacién y cobranza por el Estado, sin que el contenido del plan le
afecte.

En caso de planes de continuacion o propuestas de convenio, la competencia para
la aprobacion del sentido del voto correspondiente la tendran los propios 6rganos de la
Agencia Estatal de la Administracion Tributaria, realizdndose el voto por la Abogacia
General del Estado.

Subrogacion. La declaracién de concurso producira la subrogacién de la Administracion
General del Estado (Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital) por la
parte del principal avalado, con independencia de que se haya iniciado o no la ejecucion
del aval, siendo asi titular concursal del crédito. Sin perjuicio de ello, la entidad
financiera correspondiente continuara en la representacion de la operacion financiera en
su conjunto.
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Nuestra practica de Reestructuraciones, Insolvencias y
Situaciones Especiales

Contamos con un equipo multidisciplinar especializado, reconocido
por su amplia experiencia en soluciones novedosas y estratégicas
en situaciones especiales y de crisis.

Proporcionamos un asesoramiento integral en la gestion de los problemas ante las
situaciones de crisis y damos respuesta a los diferentes retos juridicos que estas situaciones
plantean a empresas, inversores y acreedores.

El mercado nos identifica como uno de los principales expertos en el asesoramiento en
situaciones especiales o de crisis. Entre nuestros clientes se incluyen entidades financieras,
bonistas, inversores, fondos de inversion y capital riesgo, hedge funds, asi como
administradores, directivos y accionistas.

Gracias a la especializacion de nuestra practica, la experiencia de nuestros profesionales y red
de oficinas internacional, hemos participado en algunos de los mas complejos y conocidos
procedimientos de reestructuracién llevados a cabo en Espafia, Portugal, Londres, Nueva
York y América Latina en los Ultimos afos, asesorando a grandes corporaciones
multinacionales en procesos de reestructuracion de deuda o de insolvencia, asi como a
importantes instituciones financieras.

“Consistently shown not only a “Pragmatic and constructive in
deep understanding of the legal negotiations.” Chambers, 2021
aspects of the situation but are also

able to understand the commercial

strategy.” Chambers, 2022

Proximidad

Contamos con abogados especializados en muchas de nuestras oficinas en la Peninsula,
lo que nos permite una relaciéon de proximidad con nuestros clientes en las diversas

situaciones de crisis.
Casos destacados y de renombre

Asesoramos tanto a grandes empresas de la Peninsula Ibérica involucradas en procesos
de restructuracion de deuda o de insolvencia, como a sus acreedores, importantes
instituciones financieras. Nuestros abogados han participado en algunos de los mas
complejos y conocidos procedimientos llevados a cabo en Espafia y Portugal en los

ultimos afios.
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Experiencia con activos con dificultades

Nuestros abogados poseen amplia experiencia en asesorar en procedimientos
concursales. Asesoramos también en la venta de sus unidades de produccién y a los

inversores potenciales en la adquisiciéon de las mismas.
Practica lider

Nuestra practica es una de las mas reconocidas del mercado, como se refleja en los
principales directorios legales como Chambers, Legal 500 e IFLR, donde llevamos

muchos afios como namero 1.

Chambers L_H‘:E Firma lider — Tier 1 en Restructuring
AND PARTNERS 500 and Insolvency
LEADERS
Recomendados entre las principales
o G R R firmas en Restructuring and

Insolvency, 2021

Best Lawyers Firma de abogados del afio en
Restructuring and Insolvency en
OF THE YEAR Espaﬁa

2020
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Para obtener informacion adicional sobre el contenido de este documento, puede enviar
un mensaje a nuestro equipo del Area de Conocimiento e Innovacion o dirigirse a su
contacto habitual en Cuatrecasas.

Www.cuatrecasas.com

©2022 CUATRECASAS

Todos los derechos reservados.

Este documento es una recopilacion de informacion juridica elaborado por Cuatrecasas. La informacion o comentarios que
se incluyen en el mismo no constituyen asesoramiento juridico alguno.

Los derechos de propiedad intelectual sobre este documento son titularidad de Cuatrecasas. Queda prohibida la
reproduccion en cualquier medio, la distribucion, la cesidn y cualquier otro tipo de utilizacion de este documento, ya sea
en su totalidad, ya sea en forma extractada, sin la previa autorizacién de Cuatrecasas.
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