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PROLOGO

En el Centro de Estudios de Derecho Comercial (CEDC) de la Facultad
de Derecho y Ciencias Sociales UCA - Rosario, hemos decidido, como una
de las actividades académicas para este afio 2026, desarrollar una Jornada
dirigida a conmemorar los 30 afios de la sancion de la Ley de Concursos y
Quiebras N° 24.522, hecho ocurrido en el afio 2025 (la ley fue publicada en el
Boletin Oficial el 9 de agosto de 1995).

El titulo de la Jornada es “Origen, presente y futuro de la Ley de Con-
cursos N° 24.522 a 30 afios de su sancién”.

La Jornada se llevé a cabo el dia 26 de marzo del 2026 en el horario de
15.00 a 20.30 h, con el siguiente Programa de actividades:

—  Conferencia de apertura. Miguel A. Raspall. “Los origenes de la Ley de
Concursos y Quiebras y sus principales incorporaciones”.

*  Disertantes:

— Sergio Reggiardo. “Patrimonios autonomos de afectacion. Fideico-
misos”.

—  Francisco Junyent Bas. “Medidas cautelares en el concurso y en la
quiebra”.

— Ricardo Ruiz. “Presupuesto objetivo. Criterios de valoracion. Facultades
judiciales”.

—  Juan Pablo Orquera. “Preconcursalidad. Acuerdo preventivo extrajudi-
cial”.

—  Javier Lorente. “Recaudos formales. Plan de reestructuracion. Viabilidad
econdmica’”.

—  Sergio Ruiz. “Mecanismos de financiamiento’.

—  German Gerbaudo. “Exclusién de voto™.

—  Marcelo Barreiro. “Reestructuracion de sociedades en crisis y conflicto
entre acreedores y socios”.

— Indiana Miceli. “Salvataje. Propuesta de acuerdo por terceros. Propuesta
de acuerdo”.
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—  Rubén Medici. “Abusividad. Pardmetros de valoracion”.

—  Marcelo Gebhardt. “Acreedores laborales”.

— Daniel Alonso. “Régimen de privilegios”.

—  Dario Graziabile. “Rehabilitacion. Fresh start”.

—  Stefania Pacchi. (Italia) “Las reformas concursales de Italia y el Codigo
de la crisis como punto de llegada de un nuevo paradigma”.

*  Conferencia de cierre. Adolfo Rouillén. “Reflexiones para mejorar el
sistema concursal argentino”.

La finalidad de estas Jornadas fue que un nimero de prestigiados con-
cursalistas de nuestro pais —antes mencionados— desarrollaran determinados
temas de la ley concursal que seleccionamos, a fin de analizar su regulacién
normativa, la interpretacion, aplicacién y evolucién habida en los mismos a
lo largo de estos 30 afos.

En las Jornadas se abordaron tres momentos de la Ley N° 24.522:

1) Elorigen: que refiere a los antecedentes, o sea, como se lleg6 a la misma
y cudles son las diferencias mds notorias con el régimen anterior (Ley N°
19.551 de Concursos Comerciales y Civiles).

2) El presente: que lo encuadramos dentro del andlisis y evolucion de los
temas seleccionados de la ley y sus reformas.

3) El futuro: una referencia a cudles podrian ser las reformas necesarias
para actualizarla o, en su caso, para que sean tenidas en cuenta ante la
posibilidad de la redaccidon de una nueva ley.

En el marco de estas Jornadas disertaron 15 profesores prestigiados de
Argentina y la reconocida doctrinaria italiana, Dra. Stefania Pacchi, quien
expuso sobre el actual régimen concursal de Italia, Cédigo de la crisis de las
empresas y de la insolvencia, luego de la transposicion de la Directiva de la
Unién Europea 2019/1023.

Una parte importante de los expositores ha preparado un trabajo escrito
con el contenido de su exposicion, el que con esta publicacion ponemos a dis-
posicién de la comunidad. Otros disertantes no pudieron acompafiarnos con
la publicacién de sus exposiciones por razones de compromisos asumidos en
sus actividades.

Una de las finalidades de este Centro de Estudios es apoyar la formacién
de estudiantes y jovenes profesionales que tienen vocacion de incorporarse a
la actividad académica, habiendo contado en esta actividad con la participa-
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PROLOGO

cién de los alumnos Manuel Pellegrini y Lucila Villegas, quienes prepararon
un trabajo que se incorporard a la edicién del material de la Jornada.

El presente ebook es editado por la Editorial “El Derecho” de la Univer-
sidad Catélica Argentina, a la cual agradecemos la difusion de los trabajos.

Centro de Estudios de Derecho Comercial (CEDC)
Director Miguel A. Raspall
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LOS ORIGENES DE LA LEY DE CONCURSOS
Y QUIEBRAS N° 24.522

MIGUEL A. RASPALL

|. Resumen

Desarrollaremos seguidamente —en forma muy abreviada— algunas notas
que consideramos destacadas de las leyes que preceden a la Ley de Concursos
y Quiebras N°® 24.522 de 1995, comenzando desde el afio 1902, en adelante,
hasta la Ley N° 24.522 y sus reformas.

Nos ha parecido de interés presentar una sumaria evolucion de las leyes
de concursos de Argentina, desde el afio 1902 (Ley N° 4.156) hasta la fecha,
explicando muy resumidamente la realidad o el contexto econémico, politico
y social que existia en el pais al momento en que las mismas fueron dictadas,
mostrando, a la vez, cémo los principios, fines y objetivos del legislador se
fueron plasmando en determinados institutos y herramientas legales volcadas
al texto de cada ley, para enfrentar el conflicto de la insolvencia, todas las
cuales, como normas precedentes, estdn en el “origen” de la Ley N°® 24.522.

En tal orden, el lector se encontrard con aspectos de interés relacionados
con las siguientes leyes: N° 4.156, de 1902; N° 11.719, de 1933; N° 19.551,
de 1972 y su reformadora N° 22.917, de 1983; poniendo especial interés en
la Ley N°® 24.522 de 1995 y sus reformas de los afios 2002, 2006 y 2011, que
son el objeto de estas Jornadas en razén de cumplirse los 30 afios desde su
sancion.

Se verd, sin dudas, que el dictado de cada ley responde a una crisis —de
mayor o menor intensidad— que puso al legislador frente a la necesidad de
buscar alternativas al conflicto de la insolvencia sistémica dentro del marco de
la ley concursal. Nadie puede dudar que en nuestro pais sobrevienen en forma
ininterrumpida periodos de crisis, que algunos llegan a superarse y otros prac-
ticamente, con muy poco espacio de tiempo, vuelven a presentarse, digamos,
como si nunca lograran ser superados en forma definitiva.
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Por tdltimo, poner a la vista que en el derecho concursal de los paises
occidentales se ha producido una importante evolucion en lo que va del siglo
XXI, teniendo como disparador la gran crisis financiera de las hipotecas sub-
prime de los anos 2006 (burbuja inmobiliaria), que comienza en el 2006 y se
consolida y extiende definitivamente en el 2008, que no solo afect6 a EE. UU.
(lugar de origen), sino que se trasladé a la Comunidad Europea y también a
Latinoamérica. La evolucion y las reformas contaron con el apoyo y la orien-
tacion de los Organismos Internacionales'.

II. Principios, fines y objetivos de las leyes y la incidencia en su texto

Como ocurre con otras normas, la ley de concursos actual refleja o ex-
presa determinados principios y objetivos perseguidos por el legislador que la
dict6, manteniendo inalterados algunos y sustituyendo o modificando otros,
de acuerdo con las circunstancias y necesidades del momento.

Los cambios econdmicos, politicos, sociales y filosoéficos inciden fuerte-
mente en la realidad social y, con ello, impulsan la modificacién de las leyes
para adecuarlas y ajustarlas a la misma. La realidad que enfrentan las leyes
concursales estd en constante cambio, y por ello, tal como diria el Prof. es-
pafiol Angel Rojo, el derecho concursal estd en obras, y nosotros agregamos
que pareceria que lo estd en forma permanente. En el caso puntual de nuestro
pais, con sus frecuentes y repetidas crisis sectoriales o sistémicas —mayor-
mente ajenas a los particulares—, se hace evidente la necesidad de irla ajus-
tando para poder atemperar y corregir los desequilibrios o inequidades que
inevitablemente se producen.

Este siglo XXI ha mostrado una importantisima evolucién en el de-
recho concursal de todos los paises occidentales, pero la norma que nosotros
vamos a analizar pertenece al siglo pasado, o sea, a finales del siglo XX
(1995), y si bien es cierto que la misma fue de avanzada en su momento,
porque incorporé multiples institutos novedosos para nuestro derecho, no
siguié a posteriori la evoluciéon que han mostrado las normas del derecho
comparado, de modo tal que, como hemos sostenido repetidamente, nuestra
ley concursal es una ley desactualizada y requiere ser modificada. Segura-

1. Guias legislativas de UNCITRAL-CNUDMI, Recomendaciones, principios y lineas
rectoras del Banco Mundial, Directivas de 1a Unién Europea (Consejo del Parlamento Europeo
y del Consejo); entre otros.
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mente que lo apropiado seria darnos una nueva ley para corregir los des-
ajustes filosoficos producidos en la misma por las multiples reformas su-
fridas en estos 30 afios y, a la vez, ajustar los principios, fines y objetivos
propios de estos afios. Ya muchas leyes del derecho comparado establecen
al comienzo del texto normativo la descripcion de los principios, fines y
objetivos perseguidos por la ley, a fin de que sirvan claramente de guia para
una adecuada interpretacion y aplicacion.

En tal orden, toda modificacién, reforma o dictado de una nueva ley (este
es el caso de la N° 24.522) implica una toma de posicion de los redactores y
del Gobierno que la sanciona, con relacion al juego de los intereses que se
ven afectados en los procesos de insolvencia, de la posible prevalencia de
algunos principios sobre otros, de las tutelas especiales o diferenciadas que
merecen determinados supuestos y también del necesario equilibrio entre
todos ellos.

Recordemos que la Ley N°24.522, que es del afio 1995, sufrié multiples
reformas parciales? que fueron cambiando o alterando su filosofia originaria,
reformas que también fueron dictadas en particulares momentos de crisis,
de cambios politicos-filoséficos-sociales que incidieron —a nuestro entender—
en la unidad y coherencia de la misma, mas alla de la necesidad o no de las
reformas que se introdujeron en cada oportunidad, profundizando algunas
tutelas y minorando a otras.

El legislador de los dltimos 30 afios tomd, frente a la modificacién per-
manente de la realidad, el camino més simple, que fue hacerle reformas par-
ciales, mds féciles de tratar y aprobar en el Congreso Nacional, que enfrentar
el dictado de una nueva norma.

lll. Algunas notas de las leyes que preceden a la Ley N° 24.522
Creemos que es de interés para este trabajo, cuyo objetivo es analizar
los origenes de la Ley N° 24.522, mostrar sumariamente los antecedentes en

materia de leyes concursales en nuestro pais, pero solo, y para no extendernos
demasiado, desarrollaremos el contexto en que fueron dictadas y los institutos

2. Leyes Nros. 25.563/2002, 25.589/2002, 26.086/2006, 26.684/2011 y 27.170/2015.
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mads destacados o modificatorios de las leyes habidas desde el afio 1902, Ley
N° 4.156, hasta la vigente Ley N° 24.522 de 1995 (y sus reformas)’.

Comenzaremos, entonces, por un analisis muy abreviado desde la Ley N°
4.156, de 1902, pasando por la Ley N° 11.719 del afio 1933 y la Ley N° 19.551
de Concursos Comerciales y Civiles y su reformadora Ley N° 22.917/83, para
desembocar en la Ley N° 24.522/1995 y sus reformadoras.

a) Ley N°4.156, afio 1902

Esta ley es dictada bajo un régimen conservador en lo politico y liberal
en lo econémico?, sustentado por un modelo agroexportador muy vinculado
financiera y comercialmente a Inglaterra, que fue el gobierno de Julio Argen-
tino Roca, en oportunidad de su segunda presidencia.

El dictado de esta ley es la respuesta a la crisis argentina de los afios
1901/1903 producida por factores que son viejos conocidos nuestros, que se
han seguido repitiendo ininterrumpidamente en la economia nacional: 1) La
fragilidad y dependencia que presentaba el modelo econémico agroexpor-
tador, 2) El desarrollo y la modernizacién financiados con endeudamiento
externo, 3) La retirada de los capitales externos, 4) La retraccion del finan-
ciamiento de la banca inglesa, 5) Problemas mundiales de sobrestock de pro-
ductos agropecuarios, que hacen caer los precios y la demanda con la conse-
cuente disminucién de la recaudaciéon aduanera, que era una de las grandes
fuentes de ingresos del pais. Con estos componentes comienza una crisis que
implico la desaceleracion de la economia y procesos de quiebras que el presi-
dente Roca procura controlar con un ajuste del gasto publico y retraccion de
la economia.

Este ciclo se repite por causas similares en 1913/14 y mas profunda-
mente en la Gran Depresion Internacional del afio 1930 que afecté muy seve-
ramente a nuestro pais. Esta secuencia de crisis se sucede a lo largo de nuestra
historia, con mayores o menores componentes de algunos de los ingredientes
antes citados, pero con idénticos resultados: dependencia del crédito externo,

3. No tomaremos en cuenta la regulacién de la insolvencia en el Cédigo de Comercio
de la Provincia de Buenos Aires de 1859 ni de la recepcion de este como Cédigo de Comercio
Nacional en 1862 (Acevedo-Vélez Sarsfield), ni tampoco con el Cédigo de Comercio Nacional
de 1889.

4. Baja participacion del gobierno en la economia.
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endeudamiento, default, inflacion, recesion, falta de crédito externo e interno,
desempleo, quiebras, etc.

La Ley N° 4.156 es de perfil privatista (individualista o voluntarista), o
sea, pone en manos del deudor y de los acreedores la resolucion del conflicto
de la insolvencia sin atender a otros intereses que también se ven afectados
por el fendmeno. La norma se fija como objetivo la proteccién del crédito
y, como refiere Malagarriga®, dejando en manos de los acreedores el con-
trol del patrimonio del deudor mediante la designacion de “acreedores in-
terventores”, y de un contador que cumplia un rol técnico de informacion.
El modelo legal facilité la consumacién de importantisimos abusos, que, en
definitiva, con el tiempo, llevaron a su derogacién, dando nacimiento a un
profundo cambio filoséfico con el dictado de la Ley Castillo N° 11.719/1933,
de perfil publicista.

Algunos aspectos puntuales de interés

—  Sujetos incluidos. Solo para comerciantes matriculados y sociedades re-
gulares que lleven contabilidad en orden y el presupuesto objetivo ce-
sacion de pagos “material”, o sea, ante el mero incumplimiento de una
obligacién protestada.

—  Convocacion de acreedores. Introduce por primera vez una figura pre-
ventiva de la quiebra, que fue la “convocacion de acreedores”, que podia
plantearla el deudor antes de la cesacién de pagos (seria entonces inmi-
nencia, como en las normas modernas) o hasta tres dias posteriores a
producida la cesacion de pagos (art. 7°)°. La presencia de la “buena fe”
era determinante, se trataba de auxiliar al comerciante desventurado que
lleg6 a la insolvencia en forma inculpable o fortuita, como un acaeci-
miento propio de una actividad de riesgo.

5. Malagarriga, Carlos, Tratado elemental de derecho comercial, T. IV, Buenos Aires
Editorial Tipografica editora Argentina S.A., 1963, p. 28: “[...] Laley de 1902 fracasé a poco
de entrar en vigencia. Sus autores habian creido que, para remediar los males del régimen
vigente, [...] existia una panacea: la entrega de la solucién de las dificultades a sus acreedores.
Partieron de la capital equivocacion de considerar que la quiebra es un asunto que interesa solo
alos acreedores, sin advertir que se trata, por el contrario, de algo que afecta también supremos
intereses publicos. [...] estuvieron a la orden del dia concordatos irrisorios, adjudicaciones
fraudulentas y liquidaciones desastrosas [...]".

6. No obstante, refieren los autores de la época, que si bien existia ese plazo, la jurispru-
dencia abria la convocatoria de acreedores mientras no estuviera dictada la quiebra.
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—  Contratos en curso. Como nota de inter€s, el deudor en convocatoria de
acreedores debia seguir con el cumplimiento de los contratos en curso.
Se entendia que esto era necesario para poder continuar normalmente
con el giro ordinario de la actividad. Se nombraban acreedores interven-
tores para el control de gestion’.

—  Concordato por cesion de bienes. El otro instituto preventivo es el con-
cordato por cesion de bienes, que podia ser a pedido del deudor o de
acreedores y, en este caso, estos podian continuar con el giro del ne-
gocio con dichos bienes. Si era a pedido de acreedores, el juez tenia
facultades para controlar que la apropiacién de los bienes no implicara
un despojo.

— LaJunta de Acreedores. La Junta de Acreedores es un instituto de larga
raigambre y reconocimiento en el derecho concursal argentino y com-
parado. Punto de encuentro formal y obligatorio entre el deudor y los
acreedores para tratar la propuesta y negociar la misma a fin de su apro-
bacién o rechazo, admitiendo modificaciones en ese mismo acto®. El tra-
tamiento de la propuesta se desarrolla y vota en la Junta de Acreedores
por los quirografarios y con mayorias dobles y agravadas 2/3 'y 75 %
—en forma indistinta esa combinacion de acreedores y créditos—. Solo se
computan los “acreedores presentes”, lo cual permitia que la Junta que-
dara en manos de unos pocos asistentes organizados a estos fines y del
notorio desinterés de los acreedores, facilitando los acuerdos arreglados
y abusivos.

— Facultades jurisdiccionales en orden al acuerdo alcanzado. El juez no
puede desaprobar un acuerdo de oficio, o sea, si no hubo oposiciones y
si las hubo y fueron rechazadas, el juez debe aprobar el acuerdo. Esta
es una muestra acabada del privatismo; la importancia de la voluntad de
los acreedores y disminucion de las facultades del juez para controlar
el acuerdo, hecho repetido nuevamente luego del dictado de la Ley N°
24.522 y cuya evolucion conocemos.

7. Nuestra Ley N° 24.522 tiene un complejo tramite en el art. 20 en relacién con los
contratos en curso de ejecucién que ya ha sido superado por las normas del siglo XXI del
derecho comparado, en las cuales, en su gran mayoria, el deudor contintia con el cumplimiento
de los contratos.

8. Las Juntas fueron suprimidas por la Ley N°® 24.522 del afio 1995, sustituidas por la
audiencia informativa y el régimen de conformidades.
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— Calificacion de conducta. No hay incidente de calificaciéon de conducta,
pero ante la presencia de dolo o fraude, el juez corre vista a la justicia
criminal.

—  Concordato resolutorio. Esta Ley N°® 4.156 suprime el concordato reso-
lutorio, dado que la misma habilité al concordato preventivo (convoca-
toria de acreedores)’. El instituto, de larga tradicién en nuestro derecho
concursal, implica la posibilidad de que, estando declarada la quiebra y
con operatividad de sus efectos y deudor desapoderado, el mismo pueda
negociar con sus acreedores un acuerdo que resuelva la misma (de alli
resolutorio).

— Laquiebra de oficio. La quiebra, instituto liquidativo, puede ser a pedido
del deudor, de acreedores o a pedido del Ministerio Fiscal frente a deter-
minados supuestos facticos vinculados con el dolo o fraude.

—  El modelo sancionatorio. La ley estd impregnada —como todas las de su
época— de una fuerte impronta sancionatoria.

b) Ley N° 11.719, afio 193310

La crisis del afio 1930 en Argentina estuvo vinculada a la Gran De-
presion Mundial de los afios 30, reflejo de la fragilidad que implicaba —tal
como hemos anticipado— su dependencia absoluta de su modelo agroex-
portador, con una marcada caida del comercio exterior —_mayor al 50 %-—,
sumado a la pérdida de valor de los productos primarios, por ende, impor-
tante merma en el ingreso de divisas que provenian del comercio exterior, lo
que arrastrd una crisis financiera interna, cierre de comercios y empresas y
liquidaciones bancarias. Esta situacion llevo al dictado de una nueva ley de
concursos ante la manifiesta insuficiencia de la Ley privatista N° 4.156 y las
grandes criticas que de ella existian. De modo tal que, una vez mads, la Ley
N° 11.719 surgié como respuesta a esa crisis sistémica en occidente, intro-
duciendo mecanismos para ordenar las quiebras, proteger a los acreedores,

9. El concordato resolutorio en el Cédigo de Comercio 1862y 1889 era una convencion
entre el fallido y sus acreedores de quita y/o espera, que debia ser sometido a aprobacién judi-
cial para que sea oponible a todos los acreedores. El juez podia negar de oficio la aprobacién
en casos de fraude y defectos formales. Siempre este convenio era posterior a la declaracién
de quiebra (concordato resolutorio).

10. Para ampliar sobre esta ley recomendamos la lectura de Rivarola, Mario A., Tratado de
Derecho Comercial argentino, Tomo 5, Buenos Aires, Compaifiia Argentina de Editores, 1940.
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mayor intervencion del juez tanto en la faz preventiva (control de legalidad
del acuerdo) como en la liquidativa y la presencia de una incipiente pre-
servacion de empresas''. Esta norma tuvo muy buena recepcién y ha sido
considerada por diversos autores como el nacimiento del moderno derecho
concursal argentino'2,

Esta ley, conocida como Ley Castillo por ser su redactor, dictada 30 afos
después de la N° 4.156, modifica en forma radical la filosofia que inspiraba
a la anterior. Se dijo de la Ley N° 4.156 que fue una norma que facilit6 los
abusos y fraudes, porque su estructura permitia la formacién de camarillas
que controlaban el proceso y manejaban la Junta en la cual solo se compu-
taban los acreedores presentes y, de este modo, se quedaban con los bienes
mediante la aprobacion de acuerdos irrisorios debido a la ausencia de control
por parte del Estado (la jurisdiccion) y abulia o desinterés de los acreedores.
La norma anterior, sostenia Castillo y los autores de la €poca, permitia o fa-
cilitaba el perjuicio no solo a los acreedores, sino también al interés general
representado por la buena fe en el tracto comercial (actividad comercial) y
para el crédito como institucién neural de la economia.

La Ley N° 11.719 cambia en forma notoria el eje del enfoque, poniendo
al “interés general” (el interés publico) como un bien a ser tutelado y para
ello hacia falta reforzar la presencia de la jurisdiccién, la cual debia contar
con facultades suficientes como para impedir los acuerdos ruinosos, abusivos
y fraudulentos y, a la vez, sancionar el obrar malicioso, doloso, a través de la
calificacion de conducta y de la inhibicién temporal de los fallidos para poder
ejercer el comercio. La quiebra, aunque casual, implicaba una inhabilitacion
de tres afos y la culpable o fraudulenta aumentaban esa sancion. Se aprecia el
fuerte componente sancionatorio en la norma.

Esta ley es de filosoffa “publicista”'?, la cual pone limites a la voluntad
de los acreedores (voluntarismo) en orden a corregir los abusos producidos

11. Rivarola, Mario, ob. cit., p. 611: “Cesién o transferencia de hacienda comercial o
industrial [...] es ya sabido que bajo el aspecto econdmico, es casi un axioma que un estable-
cimiento comercial o industrial representa un valor propio, distinto de la suma de sus bienes
[...] superior al valor de cada una de las partes [...]”. Explica que con aprobacién por la Junta
de Acreedores y del juez, se puede disponer, en casos excepcionales y de utilidad manifiesta
para el concurso, autorizar la venta, cesién o transferencia del fondo de comercio.

12. Esta ley fue dictada luego del golpe de Estado de 1930 que derrocé a Hipdlito
Irigoyen, asumiendo el General José F. Uriburu, dando nacimiento a lo que se conoce his-
téricamente como la década infame. En el afio 1933 en que se dicta la ley, era presidente el
General Agustin P. Justo, que habia asumido el cargo en 1932.

13. En referencia a que la insolvencia compromete el “interés publico”.
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con la aplicacién de la ley anterior. Renace el publicismo moderado que
expresaba el Cédigo de Comercio de 1889, que habia cesado con la Ley N°
4.156 y ahora el publicismo durard —sin interrupciones— hasta el afio 1995
(Ley N° 24.522), o sea, 62 afios. La ley aplica solo para los comerciantes,
aun cuando ya se debatia extender la aplicacion de estos procesos a los no
comerciantes.

Algunos aspectos puntuales de interés

Periodo informativo. Genera el periodo informativo, con un tramite pro-
cedimental para verificacion de créditos ante el sindico, con observaciones
o impugnaciones por parte del deudor o de los acreedores. Era un procedi-
miento contradictorio abreviado de perfil garantista, que buscaba la participa-
cion solo de los acreedores reales, intentando evitar las Juntas de conforma-
cién fraudulentas.

Los institutos regulados. La ley regulaba los siguientes institutos: el
concordato preventivo, la liquidacién sin quiebra (que es una nueva y dis-
tinta version del convenio con cesion de bienes N° 4.156), la quiebra y el
concordato resolutorio (o sea, vuelve a reponer este instituto negocial des-
pués de la quiebra que habia suprimido la Ley N° 4.156)!*. Las posibilidades
de solucidn negociada tenian —entonces— dos instancias, la previa y la reso-
lutoria.

Continuacion de contratos. En el concurso, al igual que en la Ley N°
4.156, el deudor contintia con el cumplimiento de los contratos preexis-
tentes para facilitar la continuacion de la actividad, con la salvedad de que
si el proceso se convertia en liquidativo podria anularse o revisarse los
mismos®.

Régimen de las mayorias. El régimen de doble mayoria de personas y ca-
pitales es también de larga tradicion en nuestro derecho concursal. El acuerdo

14. Viejo instituto, ya conocido en las comunas italianas de los afios 1300 y mantenido
a lo largo del tiempo, implica que un deudor fallido, desapoderado y demads, pueda negociar
con sus acreedores y llegar a un acuerdo. En nuestro Cédigo de Comercio de 1859/62 ya existe
este instituto. La idea era analizar qué era mds conveniente para los acreedores: si liquidar
o aceptar una propuesta de acuerdo que le formulaba el deudor, y para el deudor: cesar en
el estado de quiebra y rehabilitarse comercialmente y, en algunas normas, también cesar las
sanciones penales sobre su persona.

15. Rivarola, Mario, Tratado de Derecho Comercial argentino, ob. cit., pp. 217/219.
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requiere de dobles mayorias, pero agravadas en relaciéon con la actual Ley
N°24.522 y, en algunos supuestos, mayorias severamente agravadas, asi, por
ejemplo, exige 3/4 partes de “acreedores presentes” que representen 4/5 del
capital computable si la propuesta fuera muy gravosa para los acreedores en
relacion a las quitas o esperas'.

La incidencia de la buena fe. En este orden, la ley tiene presente la si-
tuacion del deudor de buena fe, de modo tal que regula la liguidacion sin
quiebra" y la rehabilitacion inmediata en caso de quiebra casual, que re-
sultan datos objetivos sobre esta vision de la insolvencia.

Facultades judiciales homologatorias. Cambia la filosofia de la Ley N°
4.156 donde el juez “debia homologar” y no podia rechazar un acuerdo al-
canzado y no impugnado, autorizando al juez a “no homologar” un acuerdo
votado favorablemente si es notoriamente gravoso para el interés general. El
juez debe realizar un examen del convenio antes de resolver la homologacion.

Quiebra de oficio. La ley suspende y deja sin efecto la quiebra de oficio o
a pedido del Ministerio Fiscal que era reconocida en la Ley N° 4.156.

Detencion del deudor. La clausura de la quiebra por insuficiencia de ac-
tivo implicaba la presuncion del “delito de quiebra”, por lo cual el deudor es
“detenido y sometido a la justicia penal”'®,

c)]ley N°19.551, afio 1972 (reformada por la Ley N°22.917 del afio 1983)"°

Esta ley es el antecedente inmediato de la vigente Ley N° 24.522 del aiio
1995. No fue motivada por una crisis profunda tal como lo fueron otras, sino

16. Propuestas de capital menores al 30 % y esperas mayores a dos afios (art. 30).

17. Laliquidacion sin quiebra es un instituto que solo puede resultar de una resolucién
del juez, frente a casos de deudores de buena fe, y no implica un proceso reorganizativo-pre-
ventivo, sino que sigue siendo liquidativo, pero con efectos sancionatorios atenuados al no
existir la declaracién de quiebra.

18. Refieren los autores de la época, que el deudor detenido, si no habia fraude, debfa ser
absuelto por ausencia de un delito tipificado en el Cédigo Penal, como fuera la “insuficiencia
de fondos” y, por ende, liberado. Existi6 desde antes, y a posteriori, un largo debate sobre
las funciones penales del juez comercial y la tipificacion del delito en la jurisdiccion criminal
y la preeminencia o no de las resoluciones jurisdiccionales al respecto de la punibilidad del
obrar del deudor.

19. Para ampliar sobre el estudio de la Ley N° 19.551, recomendamos los tratados de
Camara, Héctor, El concurso preventivo y la quiebra. Comentario a la Ley N° 19.551, Buenos
Aires, Ediciones Depalma, 1980; Quintana Ferreyra, Francisco, Concursos. Ley N° 19.551,
comentada, anotada y concordada, Buenos Aires, Editorial Astrea, 1985.
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que es producto de un cambio en el proyecto de pais orientado a la industria-
lizacién (industria metaldrgica liviana, sidertrgica, textil, quimica, maqui-
naria agricola, automotriz, entre otras actividades industriales), apuntando a
un modelo de “sustitucién de importaciones”, o sea, se fue produciendo una
verdadera transformacion estructural del modelo productivo en el pais que
habia sobrevenido entre los afios 1933 y 1972 (40 afios). La empresa tenia
fuerte presencia en la actividad econémica del pais y, con ello, una importante
ocupacion de mano de obra. El modelo industrial producia productos para el
mercado interno, pero no era competitivo como para generar exportaciones,
por lo cual, los ingresos de la balanza de pago internacional seguian depen-
diendo del campo.

La comision designada al efecto, en el entendimiento de su cometido,
realiza un amplio relevamiento de la evolucidn de las leyes de concursos en el
derecho comparado. Dentro de los fines y objetivos que estaban en las miras
del gobierno, la comision debia preparar un proyecto de ley que contemplara
la conservacion de las empresas y de las fuentes de trabajo que se habian
generado con el desarrollo industrial, sin descuidar el crédito.

Desde el punto de vista de su filosofia, esta ley continta con el perfil
publicista, en el cual el interés general sigue teniendo importante presencia,
concediéndole al juez facultades oficiosas para llevar adelante el control de le-
galidad formal, sustancial y de conveniencia o mérito del acuerdo. La misma
estd redactada mostrando la intencion de evitar o desalentar las insolvencias
fraguadas, fraudulentas o dolosas, otorgando facultades al juez para ejercer
de oficio el control del acuerdo, y regulando con mayor severidad el régimen
de calificacion de conductas, la responsabilizacion de terceros y la extension
de la quiebra, efectos pensados como disuasorios de inconductas comerciales
e ilicitudes®.

Institutos concursales regulados. A diferencia de las leyes anteriores y
siguiendo la posicidn doctrinaria dominante en esta época, la ley tiene la pre-
tension de unificar la totalidad de los conflictos de insolvencia, sean comer-
ciales o civiles, y a sus fines regula un amplio espectro de institutos concur-
sales: 1) concurso preventivo, 2) concurso por cesion de bienes, 3) la quiebra,
4) el concordato resolutorio, 5) el concurso en caso de liquidacién adminis-
trativa y 6) el concurso civil.

A los clésicos principios de la universalidad patrimonial, la colecti-
vidad de acreedores e igualdad de tratamiento, se le agregaron dos nuevos

20. Se ha dicho que una buena ley actiia mds por presencia que por sus sanciones.
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principios: equilibrada proteccion del crédito y la conservacion de la em-
presa, principal inspirador comun de la reforma del derecho mercantil en
curso. Aparece materializada la vision social de la empresa. A tales fines,
genera un amplio espectro de institutos conservativos (concurso preventivo,
concurso por cesion de bienes y acuerdo resolutorio), y también regula la
continuacion de la explotacion en la quiebra y la enajenacién de la empresa
como unidad.

La vision del legislador va detras de la recuperacién patrimonial del con-
cursado de buena fe y sanciona con severidad a quienes han abusado del uso
del crédito o del desvio de los bienes y/o otros actos de fraude.

Algunos aspectos puntuales de interés

Las Juntas de Acreedores. El acuerdo se alcanza en la reunién de la
Junta de Acreedores. La ley mantiene un sistema gravoso en orden a la apro-
bacion de propuestas, clasificando a las mismas en tres clases: pago total con
garantias (mayorias simples de capital y personas); quitas y esperas con 2/3
de acreedores presentes que representen 3/4 partes del capital computable,
y otras propuestas con mayorias de 3/4 de acreedores presentes y 4/5 de
capital computable. Dado que se trata de reuniones en Junta, el régimen de
dobles mayorias, en cuanto a personas, sigue computando a los presentes en
la Junta.

Informe general del sindico. El sindico tiene que informar sobre la po-
sibilidad de mejorar la propuesta y también de cumplimiento del acuerdo,
generando de este modo la informacion necesaria para que el juez se expida
en relacion con la conveniencia del acuerdo.

Facultades judiciales homologatorias. Es el eje principal de esta ley.
El juez tiene facultades para controlar la legalidad formal y sustancial del
acuerdo y no homologar acuerdos que considere abusivos o en fraude a la ley,
debiendo realizar un andlisis de mérito (valoracion de la propuesta) para lo
cual contemplaré: su congruencia con la finalidad de los concursos y si resulta
conforme al interés general; conveniencia econdmica respecto de la conser-
vacion de la empresa y la proteccidn del crédito; las posibilidades de cum-
plimiento y las garantias o medidas dispuestas para asegurarlo, si el deudor,
en relacidn a las causas que provocaron su cesaciéon de pagos y su propia
conducta, es merecedor de una solucidn preventiva; condiciones de la matri-
culacion y regularidad de la contabilidad.
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Efecto de la homologacion respecto de la administracion del patrimonio.
La homologaciéon no modifica el régimen de administracion del patrimonio
por parte del deudor, y permanecen el control y las restricciones hasta el cum-
plimiento del acuerdo integramente.

Continuacion de la explotacion®. Si bien ya habian existido antece-
dentes en el Cdédigo de Comercio de 1862, lo cierto es que la tendencia a
proteger a las empresas por lo que estas implicaban, sobre todo las empresas
de importancia o de trascendencia regional, se hace manifiesta con el dictado
de la Ley N° 17.507/1976 y otras muchas posteriores que le sucedieron®. El
antecedente inmediato y directo de la Ley N° 19.551 fue la Ley N° 18.832
del afio 1970, la que reform6 a la Ley N° 11.719 (art. 195) introduciendo la
temdtica en la norma concursal. Por la misma, el Estado aportaba fondos
para continuar con el giro, y se reservaba la gestion de la empresa a través
de un administrador, y se establece que el Estado recuperaré los recursos que
aporte, con el producido de la actividad®. No obstante estos precedentes,
ha sido la Ley N° 19.551 la que, recogiendo los fracasos de las anteriores,
desarrolla el instituto en forma completa dentro del &mbito de la propia ley
de concursos. Coherente con la incorporacion filoséfica de la continuacién
de la actividad y conservacion de la empresa como un nuevo “principio” del
derecho concursal, genera una Seccién especial (Seccién II) dentro del Capi-
tulo I'V con el titulo de “Continuacién de la Empresa”, en la cual se faculta al
sindico bajo determinadas circunstancias a la continuacion inmediata; pero
atento los intereses que concurren en la liquidacion de los bienes de forma
rdpida, le otorga facultades al juez para autorizar la continuacioén o el cese
dentro de la 6rbita del control, justamente a fin de poder analizar su viabi-
lidad y que no genere nuevas pérdidas o demoras en la liquidacién en forma
injustificada.

21. Recomendamos leer —para ampliar— el importante desarrollo que hacen Quintana
Ferreyra y Alberti, Concursos, Ley N° 19.551, T. 3, Buenos Aires, Editorial Astrea, 1990, pp.
401 y ss.

22. Leyes que administraban “favores” del Estado, como exenciones de impuestos,
recargos y multas, penalidades pecuniarias, de aportes al sistema previsional y las empresas
quedaban sometidas al control del Estado (entre otras, las Leyes Nros. 17.507, 18.240, 18.979)
y luego leyes especiales dictadas para empresas de interés nacional o regional, como Las
Palmas del Chaco Austral, Cia. Industrial del Norte de Santa Fe, Cia. Azucarera Bella Vistas,
entre otras, todas precedentes de la Ley N° 18.832.

23. El sistema fracas6 en forma estrepitosa; generd importantes pérdidas al fisco, demo-
r6 excesivamente la liquidacién en perjuicio de los acreedores y dio lugar al nuevo régimen
previsto por la Ley N° 19.551.
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Calificacion de conducta. La ley, a través de la calificacién de conducta,
procura dejar afuera de la actividad comercial en forma temporaria —a través
del instituto de la inhabilitacion— a las personas que han llegado a la insol-
vencia con culpa o dolo. El objetivo del legislador con esta norma es la tutela
del interés general, que se centra en el tracto comercial y el crédito (tutela
legal), tal cual lo explican en la Exposicién de motivos. La ley apunta a sa-
near el mercado de operadores que habian obrado con culpa o dolo, inhabi-
litdndolos para ejercer el comercio y otros actos que resultaban de la ley de
concursos y de otras leyes especiales. El objetivo de este instituto es la tutela
de la moral comercial y de la seguridad del crédito.

Esta ley da un paso adelante muy significativo al incorporar la rehabilita-
ci6n automatica de los fallidos por quiebra casual (art. 249) y establecer expre-
samente la liberacion de “los saldos que quedaren adeudando en el concurso,
respecto de los bienes que adquiera después de la rehabilitacion” (art. 253).

d) ley N°22.917, afio 1983 (reformadora de la Ley N° 19.551)%

En la década de 1980, volvemos a estar en presencia de una crisis sis-
témica muy profunda en nuestro pais. Argentina se habia endeudado exter-
namente en forma muy importante (la deuda externa en 1976 era de USD
8.000 millones y pas6 en 1983 a USD 45.000 millones). Se produce una im-
portante retraccion del crédito internacional luego de la crisis de pagos de
México de 1982% que obviamente afect6 a nuestro pais. Argentina, que habia
desarrollado una politica de apertura de importaciones y endeudamiento, se
encuentra en el frente externo con la pérdida del crédito y fuga de capitales,
e internamente, con rigidez cambiaria (tablita), crecimiento de la inflacion,
entre otros, todo lo cual fue arrastrando a una crisis a los sectores productivos
empresariales (industriales), y del sistema financiero (bancario) con iliquidez
e insolvencia de bancos que pasaron a liquidacién y a la concentracién del

24. Para ampliar en relacidn con las reformas introducidas por esta ley, recomendamos
la lectura de la obra de Rouillén, Adolfo, Reformas al régimen de los concursos. Comentarios
ala Ley N°22.917, Buenos Aires, Editorial Astrea, 1986.

25. La deuda externa de México pasé de USD 20.000 millones (1976) a mas de USD
80.000 millones (1982). Situacion similar a la de nuestro pais. Gran endeudamiento externo,
encarecimiento de la tasa de interés de EE. UU. y default o imposibilidad de pago de la deuda
externa. En la misma situacion se encontraron Bolivia, Ecuador, y en menor medida, pero
también debieron renegociar sus deudas, Chile y Venezuela; todos estos paises entre 1980/1983.
Se la consideré como la “década perdida” de Latinoamérica.
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sistema financiero. La situacion de crisis del sistema econdmico-financiero
arrastré a la quiebra masiva de empresas, la pérdida del empleo y aumento de
la desocupacion. En este contexto se dicta por el gobierno de facto la Ley N°
22.917, que busca nuevamente que la ley concursal sea una herramienta apta
para favorecer la permanencia de las empresas en el mercado y la tutela del
crédito. De modo tal, una vez maés, que esta ley es la respuesta del legislador
a la gran crisis del afio 1980.

Esta reforma no modifica la estructura de la Ley N° 19.551, ni su filo-
sofia, sosteniéndose inalterados la mayoria de sus institutos, pero introduce
algunos cambios que explicaremos seguidamente.

Los acuerdos preconcursales

La Ley N° 22.917 reforma muchos articulos, pero a los fines de este
trabajo comentaremos solo dos de ellos por la implicancia que tuvieron y
porque mostraron el inicio de un camino que luego ha evolucionado en forma
muy importante, alcanzando a esta fecha una verdadera generalizacién en
todos los sistemas concursales?, debiendo destacar que nuestro pais ha sido
un verdadero precursor de los acuerdos preconcursales con reales “efectos
concursales” (régimen de mayorias y oponibilidad extendida).

Aparecen por primera vez en una norma de nuestro derecho concursal dispo-
siciones relacionadas a los acuerdos preconcursales. Los articulos 125.1 y 125.2
de la ley dan nacimiento a la regulaciéon —quizd embrionaria— de los acuerdos
preventivos extrajudiciales, a los que denomin6 “acuerdos preconcursales”.

Los acuerdos para-concursales existieron desde siempre. A la fecha del
dictado de esta ley y desde afios anteriores, estaban de moda los clubes de
bancos, que eran acuerdos de renovaciones y renegociaciones de las deudas de
los empresarios afectados por la crisis, con el sistema financiero. Las deudas
renegociadas en estos acuerdos no se computaban como pérdida o incobra-
bles en la cartera pasiva de los bancos por Resoluciones del BCRA, las que
fueron dictadas para evitar las crisis de solvencia y liquidez de las entidades
financieras y, con ello, la liquidacién de bancos. Estos acuerdos privados no
tenian ninguna regulacion, eran producto del mas “forzado voluntarismo -

26. Refiere el derecho concursal espafiol (Texto Refundido de la Ley de Concursos), al
derecho preconcursal, 1o que pone de manifiesto la importancia que se le asigna a estos acuer-
dos, y la Directiva Europea 2019/1023 estimula el uso de las reestructuraciones preventivas.
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contractualismo”, produciendo efectos solo respecto de los firmantes, pero
eran inestables frente al posterior fracaso del deudor y su concursamiento Yy,
con ello, la posibilidad de revisién y/o revocacion de los convenios, pagos,
garantias y demds que se habian constituido en estas negociaciones ya es-
tando el deudor en situacién de crisis o cesacion de pagos.

El legislador advierte que los acuerdos privados extrajudiciales pueden
ser una herramienta util para el salvataje temprano de empresas afectadas por
la crisis de esos afios y procede a regular estos “acuerdos preconcursales” en
dos articulos, insertos sistematicamente en la seccion en la cual la ley aborda
los “actos perjudiciales para los acreedores (ineficacias)”, siendo el objetivo
de la norma conferirles oponibilidad y estabilidad, para estimular su uso.

Estos articulos —si bien defectuosos e incompletos y por ello no usados—
dejan tres aportes muy valiosos para el derecho concursal: 1) receptan por pri-
mera vez en nuestra legislacion la flexibilizacion del presupuesto objetivo que
se traduce en la expresion “dificultades econdmicas financieras de cardcter
general”, que hoy aludimos como preinsolvencia, insolvencia inminente o
estado de crisis; 2) la oponibilidad frente a los acreedores de los actos, nego-
cios juridicos o pagos que en virtud del mismo se realizaran (hoy hablamos de
blindaje o paraguas protectores y de estabilidad de los acuerdos o puerto se-
guro), si cumplen determinadas premisas (las premisas se valorarian ex post);
3) la posibilidad de homologacion del acuerdo a pedido del deudor o de los
acreedores y, de alcanzarse, la oponibilidad de los actos juridicos dados en
funcién del mismo. El articulo contempla la posibilidad de oposiciones al
acuerdo que el juez deberd resolver y luego pasar a lo relativo a homologacion
o no. La ley apunta a la oponibilidad de los actos, pero no a la extensién sub-
jetiva de los efectos respecto de los acreedores no firmantes (no tiene reales
efectos concursales).

Los articulos 125.1 y 125.2 intentan favorecer y alentar la utilizacion de
los acuerdos privados, fue la primera muestra en 50 afios (1933, Ley N° 11.719,
a 1983, Ley N° 22.917) en que aparece un atisbo de volver a considerar la po-
sibilidad de analizar las soluciones concursales preventivas desde la vision del
privatismo-voluntarismo. O sea, la posibilidad de que el deudor y los acree-
dores alcancen un acuerdo en forma privada y extrajudicial para resolver la
crisis, pero con la seguridad juridica que le otorga la regulacion legal®’.

27. Seles atribufan ya a estos acuerdos: informalismo, mayor celeridad y economia
de costos y procedimentales, mayor flexibilidad tanto del presupuesto objetivo como ne-
gocial, menor difusién de la dificultad de la empresa o del deudor, o sea, confidencialidad.
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No obstante la regulacion, estos acuerdos no se utilizaron, o sea, el intento
fracas6 —a nuestro entender— por estas razones: 1) el control de viabilidad de
la empresa y de la utilidad de los actos otorgados en los acuerdos para superar
la insolvencia se hacia ex post y, con ello, no habia certeza al momento de
celebrarlos; 2) no era oponible, sino solo a los firmantes; 3) no tenian efectos
suspensivos de las ejecuciones por parte de acreedores no alcanzados.

Extension de la quiebra. Un comentario en orden a este tema, dado que
la reforma también tiene efectos importantes y responde a algunos casos ju-
risprudenciales de aquellos afios. La ley produce una importante reforma en el
régimen y las causales de extension de la quiebra regulando nuevos supuestos
y trabajando detalladamente los aspectos procesales de este tramite, formula-
cién que fuera luego receptada por la Ley N° 24.522 y estd vigente hasta la
fecha.

IV. La Ley N° 24.522 y sus principales incorporaciones

Habiendo descripto sumariamente algunas caracteristicas destacadas de
las leyes que precedieron a nuestra ley vigente y que nos permiten avizorar la
evolucion habida en las normas de insolvencia en nuestro pais, nos abocamos,
seguidamente, a tratar las principales incorporaciones que introdujo la Ley N°
24.522 y sus multiples normas modificatorias.

a) Estado de situacién en la oportunidad de su dictado

El gobierno neoliberal de Carlos Menem con el Dr. Domingo Cavallo
en el Ministerio de Economia estaba desarrollando una politica de transfor-
macion del orden econémico de nuestro pais a través de la desregulacion de
la economia y de la privatizacién de multiples empresas (basicamente, de
servicios publicos), haciendo que ingresaran al Estado nacional importantes
recursos por esa via. [gualmente, enfrentaron la lucha contra el proceso infla-
cionario, a través de una politica monetaria que implicaba poner en paridad
el valor del peso con el ddlar, llamado “plan de convertibilidad”. En el area
legislativa, se proponia el dictado de leyes que permitieran o facilitaran el
ingreso de capitales externos, una parte dirigida al modelo de privatizacion vy,
otra, a generar nuevas empresas para avanzar en la modernizacion del paifs,
con la explicada intencion de insertar a nuestro pais en un modelo de apertura
econdmica y globalizacion.
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Desde el punto de vista de la economia, nuestro pais sufria la reticencia
de los inversores externos producto del “efecto tequila” (México 1994), y
en relacion con la abultada deuda externa, dependia de las negociaciones y
asistencia con el FMI y con el Banco Mundial. En lineas generales, se daba el
siguiente cuadro econdmico: baja inflacién (casi inexistente); tipo de cambio
apreciado; déficit comercial creciente; dependencia del financiamiento ex-
terno; proceso de desindustrializacién en ciertos sectores; crecimiento de la
deuda publica; aumento del desempleo que llegé como nunca antes al 18 %;
crisis bancarias y concentracion de bancos.

Para poder llevar adelante este modelo de atraer capitales, el gobierno
consideraba que era necesario modificar la legislaciéon comercial en ge-
neral, dando proteccidn de las inversiones a través de reformas legales que
otorgaran seguridad juridica, y una de las dreas que reclamaban modifica-
ciones en tal orden era el sistema concursal®®. La idea para plasmar estos
principios visualizaba, entre otros temas, darles mayor intervencion a los
acreedores en los procesos, facilitar las negociaciones para alcanzar el
acuerdo, atenuar el publicismo minorando las facultades del juez (tal como
lo explica el Mensaje de Elevacion, al referirse a los fundamentos politicos
y juridicos de la reforma). El Mensaje de Elevacion sintetiza los objetivos
indicando que el nuevo régimen debia ser mads eficiente, rapido y funcional
al crédito.

El disefio de la ley mantiene inalterado el principio de conservacion
de la empresa, de la preservacion de las fuentes de trabajo® y de la segu-
ridad juridica para el crédito, apoydndose, para ello, en el regreso al “pri-
vatismo”.

Se muestran, entre sus fines y objetivos, facilitar la concertacion de
acuerdos, flexibilizando la rigidez del régimen anterior mediante la incorpo-
racion de la categorizacion de acreedores y la posibilidad de realizar ofertas
diferenciadas, atenuando el conocido principio concursal de la paridad de
trato.

Dividiremos el anélisis sumario de esta ley en dos médulos: 1) reformas
estructurales a la Ley N° 19.551; 2) nuevos institutos concursales.

28. Sabemos que el legislador de esta ley revisé diversas normas del derecho comparado,
pero puso especial atencién al derecho norteamericano y también a algunas recomendaciones
que comenzaban a expresar los Organismos Internacionales.

29. En orden a las relaciones laborales, la ley plantea flexibilizar la negociacion de las
relaciones laborales dentro de los procesos concursales en forma mas desestructurada (art. 20).
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b) Reformas estructurales a la Ley N° 19.551

Debemos arrancar recordando que el propio legislador en su Mensaje de
Elevacién ha informado que “las instituciones y esquemas contenidos en la
Ley N° 19.551, modificada por la Ley N° 22.917, que han considerado utiles
y de eficiencia probada, se mantienen como la piedra angular en la estructura
del proyecto de ley”. De modo tal que en lineas generales se mantiene la es-
tructura de la ley anterior, pero claro, multiples institutos sufren significativos
cambios en orden a adecuarlos a la nueva filosofia. Veamos las modifica-
ciones mds representativas.

1) El cambio de filosofia. El privatismo®®

La norma regresa al “privatismo” como linea filoséfica, o sea, darle gran
preeminencia al voluntarismo-contractualismo en la formacién y aprobacion
del acuerdo, dejando que el control de la viabilidad de la empresa y el anélisis
de la propuesta los realicen los acreedores, por lo cual la ley suprime en el
informe general el dictamen del sindico sobre las posibilidades de cumpli-
miento o de mejora y, mas trascendente aun, el juez debe aprobar el acuerdo
alcanzado por el deudor y los acreedores con las mayorias legales. El interés
general es postergado, no obstante, se sostiene con firmeza el principio de
conservacion de la empresa.

2) Junta de Acreedores

Se suprime la Junta de Acreedores, con lo cual desaparece la oportunidad
en la cual el deudor debe dar explicaciones a los acreedores, la posibilidad
de negociar nuevamente en dicho acto, el informe “in voce” del sindico, etc.
Esta antigua institucion del derecho concursal —que permanece vigente y ope-
rativa en muchisimas legislaciones del siglo XXI- es sustituida por dos herra-
mientas: la audiencia informativa (que deberia ser la oportunidad en la cual
los acreedores podréan pedir explicaciones al deudor, pero que ha sido, en la

30. EI privatismo, en términos filoséficos, es una concepcién que otorga primacia al
individuo y a la esfera privada frente a lo piblico, colectivo o estatal. La misma se apoya —como
pilares— sobre la conciencia individual, la propiedad privada, la voluntad y la autonomia de
la voluntad.
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préctica, de aplicacion inexistente) y las conformidades con la propuesta que
deberén ser entregadas por escrito y presentadas al tribunal antes de la fecha
de vencimiento del periodo de exclusividad. De este modo, el deudor explica
y negocia en forma privada —uno a uno— con sus acreedores.

3) La regulacién del APE

El acuerdo preventivo extrajudicial (antes acuerdos preconcursales)
toma mayor jerarquia e independencia, siendo regulado como un instituto
autébnomo, de perfil netamente contractual, vinculante solo para los firmantes.
La homologacion conserva las caracteristicas y efectos que le conferia la Ley
N° 19.551 en el art. 125.2, o sea, la oponibilidad de los actos dados en el
acuerdo. Para que se trate de un verdadero instituto concursal oponible a los
no firmantes, fue necesario que se produjera la profunda crisis del afio 2002 y
la trascendente reforma que le introdujo la Ley N° 25.589.

4) Informe general

La ley actual modifica el contenido del informe general del sindico,
derogando el inciso 6° del art. 40 de la Ley N° 19.551, que establecia “la
obligacion fundada de expedirse sobre la posibilidad de cumplimiento de la
propuesta de acuerdo y si era susceptible de mejoras y también el inc. 7°,
que referia a la calificacion de conducta del deudor, administradores”, etc. La
Ley N° 24.522 incorpora la exigencia de que el sindico realice una valuacion
patrimonial de la empresa a “valores contables”, valuacidén que era necesaria
para el desarrollo del salvataje conforme a aquella regulaciéon. Como hemos
anticipado, la ley pone en cabeza de los acreedores y, en su caso, del “comité
de acreedores”, el control de viabilidad de la actividad, de posibilidad de me-
joras y cumplimiento de la propuesta.

5) Homologacién

En lo que respecta a las facultades homologatorias del juez, la ley vuelve
al disefio de la Ley N° 4.156, estableciendo que el juez, no deducidas impug-
naciones en término o rechazadas las interpuestas, “dictard resolucion homo-
logatoria del acuerdo”. O sea, modifica sustancialmente las previsiones de la
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Ley N° 11.719 y particularmente de su predecesora, la Ley N° 19.551, que le
otorgaba facultades de control de legalidad y de mérito®'. Esta prevision tan
restrictiva de las facultades del juez llevo a la consecucion de acuerdos irritos,
abusivos, que comenzaron a ser mitigados por la aparicion de sefieros pronun-
ciamientos judiciales adversos a dicho encorsetamiento, sosteniendo que un
juez no puede dejar de controlar —antes de homologar— la licitud del mismo
y, con ello, el abuso y el fraude. Posteriormente, siete afios después, con la
reforma introducida por la Ley N°® 25.589, art. 52.4: “En ningtn caso el juez
homologaré una propuesta abusiva o en fraude a la ley”, la norma le reconoce
al juez las facultades de realizar el control de licitud que ya habia asumido de
oficio, pero no de mérito o conveniencia.

6) Continuacién de la explotacién en la quiebra

Con respecto a este instituto conservacionista para la venta de la empresa
en marcha, recordemos que ya estaba regulado en la Ley N° 19.551%. La
Ley N° 24.522 le cambia el perfil, obligando al juez a aplicar —para aprobar
la continuacion de la explotacion en la quiebra— un criterio de interpreta-
cidn restrictiva, al indicar que la continuacidn, tanto inmediata como en el
tramite comun, serd excepcional (arts. 189 y 190*). A nuestro entender, los
fundamentos de esta modificacion radican en lo expresado en el Mensaje de
Elevacion, punto 8: “Disminucién de los plazos y simplificacion y reorgani-
zacion de los procedimientos del régimen de liquidacién en la quiebra con el
objeto de permitir una pronta realizacion de los bienes evitando el deterioro
y la pérdida de valor de los bienes de la empresa o de la empresa en marcha”.

b) Nuevos institutos concursales

La realidad es que la Ley N° 24.522 produjo una importante actualiza-
cién en el sistema concursal argentino, introduciendo nuevas herramientas
o institutos que no tenian antecedentes en nuestro derecho concursal, de los
cuales, algunos fueron de muy poco uso y otros muy utilizados. La jurispru-

31. Para ampliar sobre los fundamentos recomendamos recurrir al Mensaje de Elevacion,
punto 6. Acotamiento de los poderes decisorios del juez.

32. Ley N° 19.551, arts. 182y ss.

33. Art. 189, sobre la posibilidad excepcional de continuar con la explotacion.
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dencia fue perfeccionando y adecuando a muchos de ellos, como es propio
de la aplicacién de una “ley viva”, que reclama la necesidad de ajustar la
interpretacion de la misma a una realidad cambiante, si durante su vigencia
no se modifica su texto. No debemos olvidar que han pasado 30 afios desde
su sancion.

Veremos sumariamente los mas importantes.

1) Los comités de acreedores

Tal como lo anticipa en el Mensaje de Elevacidn, uno de los objetivos
de la reforma era darles mayor participacion y presencia a los acreedores
en el desarrollo de los procesos concursales*. A sus fines, la ley incorpora
por primera vez a los comités de acreedores, a los cuales les asigna distintas
integraciones y funciones segun cudl fuera la etapa del proceso en la que se
constituyeran®. El objetivo y las funciones de los comités son controlar el
desarrollo del proceso, de la evolucién patrimonial del deudor, de la actividad
del sindico, la modalidad liquidativa adoptada y peticionar ante el juez, entre
otros. La realidad es que esta iniciativa no tuvo buena recepcion por parte de
los acreedores, quienes no aceptaban los nombramientos que hacia el tribunal,
y, por ende, los comités no se constituian y, de suyo, los roles asignados que-
daron sin ser cumplidos. La realidad es que los acreedores en nuestro pais
(entendemos que en otros ocurre algo similar) se desinteresan del proceso
anticipando una pérdida, y no quieren afrontar nuevos costos, disponer de
tiempo y asumir eventuales responsabilidades. Por lo tanto, el control privado
previsto por este instituto no se ha efectivizado™®.

2) La categorizacién

En la busqueda de facilitar la solucién negociada, bajo la premisa de
que el proceso liquidativo es la ultima ratio del sistema o que es el proceso

34. El control por parte de los acreedores, bajo la figura de los “interventores”, ya existid
en el afio 1902, Ley N° 4.156.

35. Tanto en la etapa reorganizativa (concurso preventivo) como en la liquidativa
(quiebra).

36. Iguales comentarios y resultados se encuentran en los autores que comentan la Ley
N°4.156/1902 respecto de los “acreedores interventores”.
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no deseado, el legislador incorpora a esta ley un instituto del derecho nortea-
mericano (classification of claims)¥, que es la categorizacion, o sea, la posi-
bilidad que tiene el deudor en los procesos reorganizativos (APE y concurso
preventivo) de agrupar a los acreedores en categorias (grupos homogéneos o
de similares caracteristicas) para poder ofrecerles propuestas diferenciadas,
debiendo alcanzar las mayorias legales, dentro de cada grupo. A su vez, habi-
lita las ofertas o propuestas diferenciadas dentro de cada categoria facultando
a los acreedores a optar por alguna de las posibilidades. Este instituto ha sido
muy usado y realmente es una herramienta que facilita, en mucho, las posibi-
lidades de alcanzar un acuerdo, al reunir a acreedores con caracteristicas, po-
sibilidades e intereses similares y evitar que mayorias de intereses distintos,
quizd antagdnicos o no simétricos, los perjudiquen.

3) Atenuacién del régimen de mayorias

Dentro de la misma linea filoséfica explicada en el apartado que pre-
cede (facilitacién del acuerdo), la Ley N° 24.522 atenda las exigencias de
las dobles mayorias para acreedores quirografarios, reduciéndolas a mayoria
absoluta de acreedores verificados (personas), que representen 2/3 partes del
capital computable, ello asi dentro de cada categoria®.

4) El salvataje

El instituto muestra claramente el firme propdsito del legislador de apoyar
la conservacion de las empresas®. El salvataje implica —dentro del concurso
preventivo— una segunda ronda de negociaciones que se desarrolla ante el fra-
caso del deudor en el periodo de exclusividad, oportunidad en la cual los acree-
dores y terceros interesados, e incluso el mismo empresario®, tienen la posi-
bilidad de realizar propuestas a los acreedores y, en caso de €xito, obtener que
les sean transferidas la totalidad de las participaciones que tengan los socios

37. Chapter 11, del Bankruptcy Code de EE. UU. (1978).

38. Existe una distincién en el concurso en caso de agrupamiento (art. 75, propuesta
unificada).

39. Es la aplicacién del principio de separacion entre empresario y empresa.

40. Corresponde al texto originario de la Ley N°® 24.522 que luego fuera modificado
habilitando también al deudor a participar en la segunda ronda de negociaciones.
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en capital social, o sea, una verdadera sustituciéon del empresario. El instituto
en un primer momento tuvo mucha resistencia y rechazos por parte de alguna
doctrina*', pero luego se aplic6 —con un uso escaso o poco frecuente—y, a través
del mismo, varias empresas de importancia lograron evitar la quiebra y el cese
de actividades*’. La posibilidad de la oferta por terceros en los procesos reor-
ganizativos hoy estd muy consolidada en el derecho concursal comparado®.

5) La conclusién del concurso

Se trata de un instituto novedoso, con una denominacion que en realidad
no corresponde con sus efectos, puesto que la ley lo denomina como “conclu-
sién del concurso”, cuando en realidad este no concluye en tal oportunidad. El
instituto se aplica a partir de que el acuerdo ha sido homologado y cumplidos
los actos necesarios para su ejecucion, indicando la ley que el juez “debe”
declarar la conclusién del concurso. La realidad es que el dictado de dicha re-
solucién solo produce algunos efectos acotados en relacion con las facultades
de administracién del deudor sobre su patrimonio, cesando la participacion
del sindico y, con ello, alividndose el desapoderamiento atenuado (control
por parte del sindico de la gestion y de los informes sobre la evolucién de
la empresa). La mayor eficacia de este instituto se vincularia con lo que los
acreedores aceptaron respecto de la gestion del deudor, de la inhibicion y de
actos de disposicion, al dar conformidad al acuerdo*.

6) Efecto novatorio

Esta ley establece expresamente que el acuerdo homologado produce la
“novacion de las obligaciones con origen o causa anterior al concurso” (art.

41. Se aducia que las grandes corporaciones se iban a quedar con las empresas nacionales
a precios irrisorios. O sea, desplazamiento o sustitucién del empresariado nacional.

42. El més reciente caso del gigante aceitero agroexportador Vicentin. También ante-
riormente habia recurrido a este instituto la firma Parana Metal S.A. (fundicién de block de
motores de autos).

43. En algunas legislaciones la oferta de terceros puede competir en forma directa con
las propuestas del deudor, o sea, sin periodo de exclusividad, como regula nuestro régimen.

44. Art. 59 - “[...] y se dispondrd mantener la inhibicién general de bienes respecto del
deudor por el plazo de cumplimiento del acuerdo, salvo conformidad expresa de los acreedores,
las previsiones que el acuerdo previera al respecto, o las facultades que se hubieran otorgado
al comité de acreedores, como controlador del acuerdo”.
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55), cerrando de este modo un extenso debate que venia desde muchos afios
atrds, sobre si el acuerdo producia o no efecto novatorio. Un tema realmente
trascendente.

7) El concurso en caso de agrupamiento

La legislacion concursal anterior a esta ley no tenia analizado ni resuelto
el problema de la insolvencia de los grupos de empresas, no obstante que el
concepto de grupos de control o de los conglomerados societarios (holding)
era un fendmeno ya muy conocido en nuestro derecho y que podia sobre-
venir la insolvencia del grupo (total o parcial), por lo que era necesario que
existiera una regulacion que permitiera desarrollar una estrategia de reorga-
nizacion grupal. La Ley N° 24.522 encara la regulacion de estos fendémenos
econdmicos (grupos empresariales) y les da un tratamiento para posibilitar
afrontar la crisis con una presentacion grupal. La regulacion del concurso
de los agrupamientos o grupos también ha tomado carta de ciudadania en el
derecho comparado e incluso existe una Guia Legislativa de la CNUDMI del
afio 2021 sobre este tema*.

8) La conversién de la quiebra

En el derecho concursal argentino existid, desde sus primeros afios, el
instituto del concordato resolutorio en la quiebra, tal como lo hemos expli-
cado supra. Descripto como la opcion que la ley otorgaba al deudor, dic-
tada la sentencia de quiebra y materializados sus principales efectos (cese de
la administracién por el deudor y desapoderamiento pleno), de alcanzar un
acuerdo con sus acreedores que hiciera cesar la quiebra (resolverla). Tenia el
gran inconveniente de que, durante todo el trdmite de negociacion, votacion y
homologacidn, el deudor no administraba el patrimonio y que cuando llegaba
o regresaba a la misma ya habia pasado mucho tiempo y podia haberse agra-
vado la situacién patrimonial bajo la administracion del sindico. La doctrina
entendia que este instituto no era idéneo para la conservacion de la empresa,
ni tampoco del patrimonio del deudor. En tal entendimiento, el legislador de

45. Guia Legislativa de la CNUDMI sobre el régimen de la insolvencia. Tercera Parte.
Trato otorgable a los grupos de empresas en situaciones de insolvencia.
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la Ley N°24.522 suprime el concordato resolutorio y habilita al deudor decla-
rado en quiebra a convertir la misma en un proceso reorganizativo, o sea, con-
vertirla en concurso preventivo, evitando los efectos del desapoderamiento y
permitiendo la continuacién de la actividad. El instituto ha sido de mucho uso
y se alinea con el principio de conservacion de la empresa.

9) La supresién del incidente de calificacién de conducta

El incidente de calificacion de conducta es un instituto del derecho con-
cursal dirigido a sancionar las inconductas de los deudores (basicamente quie-
bras culposas o fraudulentas), con el objetivo de modificar las malas practicas
de los deudores (funcién disuasiva de la ley). Si bien siempre existié una
relacion entre las conductas de los deudores que eran declarados en quiebra y
el derecho penal, vinculado con la criminalidad de conductas en torno a la in-
solvencia, lo cierto es que desde muchos afios atrds se discutia si el tema debia
ser abordado desde el juez comercial o desde el juez penal o desde ambas
jurisdicciones y, en su caso, si lo que dictamina el juez comercial debia ser
aceptado o no por el juez penal y viceversa, y con ello, existiendo andlisis y
calificaciones diferentes, cudl prevalecia. La Ley N° 11.719 dio un paso ade-
lante en los derechos personales del deudor, estableciendo la supresion de la
detencion por quiebra, pasado a un procedimiento de calificacion que facilita
la defensa del deudor*. Posteriormente, la Ley N° 19.551 —a nuestro juicio—
agravo lo relacionado con el tema sancionatorio y, en forma coherente, esta
vision incidié sobre el incidente de calificacion de conducta, detallando en
diversos articulos cudles eran los actos que debian considerarse como atri-
buibles a culpa o a dolo y las sanciones inhabilitatorias y la incidencia de la
jurisdiccién penal sobre la comercial?’. En fin, el legislador de 1995 (Ley N°
24.522), teniendo en cuenta los conflictos que resultaban generados por el
incidente de calificacién de conducta, el hecho repetido o generalizado de
que los jueces comerciales se negaban a abrirlos o impulsarlos y, por ende,
que estos procedimientos eran eternos, sin que al final el fallido lograra reha-

46. Rivarola, Mario, ob. cit., p. 820.

47. Ley N° 19.551. Art. 242. Independencia. La accién penal que correspondiere es
independiente de la calificacién de conducta. La resolucién dictada por el juez en lo comercial
no obliga al juez penal ni importa cuestioén prejudicial. Art. 243. Condena penal. Efectos. Sin
perjuicio de lo dispuesto por el art. precedente, la condena penal dictada modifica la calificacién
comercial cuando esta sea mas benigna que la que determina el juez penal.
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bilitarse, toma la decision directamente de suprimirlo y dejar lo relacionado
con los delitos de la quiebra al régimen penal, solo debiendo pasar los ante-
cedentes a la justicia penal (sin abrir juicio alguno) en caso de clausura del
procedimiento por falta de activo, que implican una presuncién de fraude (art.
233, LCQ).

10) Rehabilitacién

Hemos establecido supra que la inhabilitacion es una sancién por la cual
se priva al deudor “temporalmente” de la posibilidad de ejercer actos de co-
mercio, integrar sociedades, ser director, administrador, gerente, etc., de so-
ciedades y otras interdicciones personales, los que se extendian al sindico de
la quiebra. El régimen anterior tenia preestablecidos plazos de inhabilitacion,
que eran de 5 aflos para la quiebra culpable y de 10 afios para la quiebra frau-
dulenta, siempre contados desde la fecha de la declaracion de la quiebra, pero
el deudor no podia rehabilitarse si, aun cumplido dicho plazo, se encuentra
pendiente una inhabilitacion especial en la causa penal. La Ley N° 24.522,
en forma coherente con la supresion del incidente de calificacion de con-
ducta, modifica el régimen de inhabilitacion-rehabilitacion (arts. 234/238).
Los efectos de la inhabilitacién cesan de pleno derecho al afio de dictada la
quiebra, pero pueden ser reducidos o dejados sin efecto por el juez si resulta
verosimil que el quebrado no estuviera incurso en delito penal. Si el deudor es
sometido a proceso penal, la inhabilitacion se prorroga o retoma su vigencia,
en cuyo caso lo relativo a la inhabilitacion serd la que resulte de la condena
penal. En definitiva, y en nuestra experiencia, los procesos penales no son
llevados adelante, los jueces penales se desentienden de estos delitos eco-
noémicos, queda todo en un raro estado de indefinicion e incertidumbre, con
lo cual el fallido, transcurrido el afio, pide los antecedentes personales en el
Registro de Reincidencia y/o eventualmente en los juzgados penales de su ju-
risdiccion y, si no resultan antecedentes, pide la rehabilitacion. Consideramos
que ha desaparecido la funcién disuasiva.

c) Las reformas a la LCQ N°24.522. leyes Nros. 25.563,/2002, 25.589/2002.
Ley N°26.086/2006. Ley N° 26.684/2011

Por dltimo y para cerrar, explicaremos las principales reformas que re-
cibi6 esta Ley N° 24.522 durante la vigencia de estos 30 afios y como las
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mismas modificaron su filosoffa, pasando de ser una ley privatista, en la cual
los jueces tenian muy pocas facultades de control en relacién a lo acordado
entre el deudor y los acreedores, para receptar, a través de las reformas, nuevos
perfiles de tintes publicistas, atendiendo a la tutela de los intereses de otras
partes incluidas en el proceso, principalmente los trabajadores y acreedores
laborales. Respecto de las reformas solo presentaremos las mas destacadas.

Ley N? 25.563. De esta ley, que introdujo multiples reformas frente a
la profundisima crisis del afio 2002, y que fue rapidamente derogada*® en
forma casi total, solo me detengo a recordarles la “enorme” modificacién al
art. 43 de la Ley N° 24.522, mediante la cual se suprime el piso minimo a
las propuestas con quita (la propuesta minima no podia ser inferior 40 %).
O sea, a partir de ese momento el deudor podia plantear —hipotéticamente—
una remision total de deuda, que, si era aprobada, pasaba a homologacion.
Esta reforma se fundamentaba en la profunda crisis de esos afios, en la nece-
sidad de supervivencia de las empresas tan afectadas y en las declaraciones
de quiebras masivas, que pusieron al legislador frente a la disyuntiva de per-
mitir quitas totales o gravisimas, si las partes, los acreedores, lo aceptaban
(privatismo), en aras a la continuacién de la actividad y supervivencia de las
empresas y de la preservacion de las fuentes de trabajo. Se mantuvo también
la filosofia privatista de que el juez “debe homologar un acuerdo que no re-
cibié impugnaciones o que estas fueron rechazadas, o sea, un juez sin facul-
tades —dentro de la normativa concursal— para realizar control de legalidad
sustancial”. La supresion del piso minimo de quita permitida, sumado a las
débiles facultades del juez, dio lugar a propuestas concursales muy abusivas,
con quitas y esperas larguisimas que las transformaron en propuestas frritas
que eran aprobadas por los acreedores y sometidas a homologacién. Se volvio
practicamente al régimen pleno de la Ley N° 4.156, que rezaba que no se
aceptaba la remision total de los créditos (una laxitud total), que termind con
acuerdos irritos.

Ley N°25.589. Si bien fueron muchas las modificaciones y multiples las
derogaciones de articulos de la Ley N° 25.563, recordaremos solamente las
que consideramos mds destacadas.

48. El mentado “tsunami legislativo” y su rdpida “contrarreforma” (Ley N° 25.589), en
los términos de Ariel Dasso.
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1) APE

Esta ley modifico en forma trascedente el régimen del APE (arts. 69/76),
el cual permanece con la misma regulacién hasta nuestros dias, excepto la
reforma al art. 72 por la Ley N° 26.086 que establecio el efecto suspensivo
de acciones y procesos. Con esta regulacion el APE pasé a ser un instituto
concursal en tanto acuerdo de mayorias oponibles a ausentes y disidentes y
equiparando los efectos homologatorios a los del concurso preventivo.

2) La imposicién del acuerdo (cramdown power)

Es otro instituto trascedente que incorpora esta ley a través de la reforma
del art. 52 LCQ. Esta ley introduce una regulacion por la cual se le otorgan
al juez facultades para homologar un acuerdo, imponiéndoselo a las cate-
gorias disidentes, ain sin haber alcanzado las mayorias legales en todas las
categorias®. Esta facultad la podra ejercer bajo el cumplimiento y andlisis de
determinados recaudos —bastantes restrictivos— que deberd valorar el juez.
Ha sido un gran avance para nuestra legislacién concursal (hoy receptado por
muchisimas normas del moderno derecho comparado) y recomendado por las
Directivas y Comunicaciones de los Organismos Internacionales.

3) El andlisis de legalidad del acuerdo

Sin modificar el régimen de la quita dispuesto por la Ley N° 25.563, o
sea, manteniéndose la posibilidad de quita total, se obliga al juez a realizar
un juicio de valor en orden a la legalidad sustancial del acuerdo, al establecer
el art. 52.4 que “‘en ningln caso el juez homologard una propuesta abusiva o
en fraude a la ley”. Este articulo cambi6 el curso de los acuerdos abusivos,
que ya la jurisprudencia venia controlando y no homologando de oficio, con
sustento en la imposibilidad de que un juez homologue un acuerdo con vicios
de ilicitud. En definitiva, la norma, de modo muy escueto pero efectivo, pone
al juez frente a la valoracién del acuerdo para analizar la posible existencia

49. La regulacion mira el interés del concurso, facultando al juez para evitar el abuso
respecto del deudor y del resto de los acreedores y del interés general, por parte de alguna
categoria de acreedores.
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de estas ilicitudes y esta facultad ha sido muy usada, dando lugar a la teoria
de la tercera via®.

Ley N° 26.086, del afio 2006°!. Para el ano 2004, se habia producido en
el gobierno un cambio de signo politico y filoséfico con la presidencia de
Néstor Kirchner. En materia concursal, comienza a insinuarse un proceso de
reformas de la LCQ, que ponen el foco en los intereses y derechos de los
trabajadores y de los acreedores laborales, y a profundizar su tutela. Estos
cambios se refuerzan pocos afios después (Presidencia de Cristina Fernandez
de Kirchner), con el dictado de la Ley N° 26.684/2011.

En forma resumida diremos que las principales reformas fueron: 1) la
reforma del art. 14, inc. 11, con los informes de la sindicatura en relacion con
los pasivos laborales y la situacion futura de los acreedores ante la suspension
de los convenios colectivos dispuesta por el art. 20; 2) lo relacionado con la
reforma al pronto pago laboral (arts. 12 y 16); 3) efectos sobre el fuero de
atraccion, con la no suspension de procesos y la posibilidad de iniciar nuevas
acciones para los acreedores laborales (arts. 21 y 132); 4) en otro orden, y
ante el reclamo de las Cadmaras de Apelaciones en lo Comercial de CABA, se
modifica el art. 21 relacionado con lo que se ha conocido como “desatraccién
concursal” para evitar que los jueces concursales debieran asumir cientos de
procesos en tramite, principalmente laborales, que eran atraidos a esta juris-
diccién concursal, sobre todo ante el concursamiento de grandes empresas
con mucho personal en relacién de dependencia y mucha conflictividad; 5)
regula la suspension de acciones individuales en el APE luego de la publica-
cién de edictos (art. 72).

50. Refiere a la posibilidad de que el juez indique al deudor que debe mejorar la pro-
puesta aun cuando hubiera alcanzado la aprobacién del acuerdo con las mayorias legales. De
este modo, en vez de declarar la quiebra por propuesta ilicita, abre una tercera via, que es la
mejora de la propuesta para suprimir la ilicitud.

51. Raspall, Miguel A. Cito algunos de los trabajos de mi autoria publicados sobre esta
ley para quien quisiera ampliar: Trabajos publicados en Errepar. Doctrina Societaria y Con-
cursal: “Comentarios a la Ley 26.086. Reformas a la ley de concursos y quiebras”. Coautora
Alicia S. Pereyra. Revista n® 222, mayo 2006; “Comentarios a la Ley 26.086. Consideraciones
sobre la ‘apelabilidad’ en el pronto pago laboral”. Revista n® 224, julio 2006; “Comentario a
la Ley 26.086. Suspension de procesos, fuero de atraccidn y otras cuestiones conexas’. Zeus.
Diarios de los dias 2, 3, y 4 de agosto de 2006; Revista de Derecho Concursal. Editorial Zeus
de Rosario, Tomo V. “Comentarios a la Ley 26.086. Pronto pago, suspension de procesos,
fuero de atraccién y otras cuestiones conexas”.
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Ley N° 26.684, del afio 2011°2. La crisis del afio 2002 (que habia co-
menzado a insinuarse en 1998 y se extendié hasta 2003) dejé importantes
consecuencias en el entramado social del pais. El cierre masivo de empresas
hizo crecer la desocupacién a niveles desconocidos, llegando a superar el
25 % en el afio 2002. En ese marco de crisis de desocupacién laboral por
cierre de empresas, los trabajadores comenzaron, tibiamente primero, para
irse ampliando posteriormente, a realizar “toma de empresas” como medio
de mantener la fuente de trabajo*. Los movimientos sociales reclamaban la
participacion de las cooperativas de trabajo en estos procesos de quiebras
con empresas “‘recuperadas™* (organizacion social de la economia solida-
ria)®. También en este contexto, y bajo la misma consigna (preservar las
fuentes de trabajo y la ocupacion), muchas empresas fueron expropiadas por
el Estado previo a ser declaradas como de utilidad o interés publico®, en-
tregandoselas a los trabajadores que se organizaban en cooperativas a los
fines de continuar la explotacion. A su vez, para apoyar a las cooperativas,

52. Raspall, Miguel A. Trabajo publicado en Diario de Doctrina y Jurisprudencia.
El Derecho, del dia 6 de julio de 2011. “La eficiencia en los concursos de las empresas,
los intereses en conflicto y el equilibrio”; Trabajo publicado en Diario de Doctrina y Juris-
prudencia. El Derecho, del dia 19 de agosto de 2011. “La participacién de los acreedores
laborales en el concurso preventivo y el equilibrio. Régimen de la Ley 26.684”, Primera
Parte; Trabajo publicado en el Diario de Doctrina y Jurisprudencia de El Derecho, el dia
1° de noviembre de 2011. “Ley 26.684. Los acreedores laborales en la quiebra. Segunda
Parte”; Trabajo publicado en Revista de Derecho Comercial, del consumidor y de la empre-
sa. La Ley Diciembre de 2011, p. 3. “La Ley 26.684. Continuacion de la explotacién por
la quiebra o por la cooperativa de trabajo. Diferencias de los regimenes”; Publicado en la
Revista del Instituto Argentino de Derecho Comercial. “La Ley 26.684 y la eficiencia de los
institutos para los trabajadores”; Ponencias presentadas en las XIX Jornadas Nacionales de
Institutos de Derecho Comercial, 28 y 29 de junio de 2012 en Rosario. a) La Ley 26.684 y
la afectacidn de las garantias reales; b) Continuacién de la explotacién; Por la quiebra o por
la cooperativa de trabajo. Diferencias.

53. Como el término lo indica, los trabajadores tomaban las empresas en quiebra que
cerraban sus puertas y con los medios de produccién de la misma, los empleados continuaban
la actividad.

54. Las empresas recuperadas eran las empresas tomadas por los trabajadores.

55. Algunas referencias de la época indicaban que en 10 afios (2003/2011) se habian
tomado alrededor de 350 empresas, sin que existan estadisticas oficiales, pero si informes y
reportes de estos afios.

56. Recordamos que las expropiaciones eran dispuestas por las Provincias y también, en
algunos casos, por municipios o comunas respecto de empresas vitales para esa localidad. Las
referencias de aquella época indicaban que el Estado no pagaba las expropiaciones, o que lo
diferia sine die ante el abandono del interés de los duenos y de los acreedores en los procesos
de quiebra, con lo cual se habrian producido verdaderas confiscaciones.
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se otorgaron subsidios y créditos publicos a tasas bajas y de largos plazos
de pago (politicas publicas de financiamiento y apoyo). Este tema abrié un
importante debate juridico y de principios relacionado entre la solidaridad
social frente a la propiedad privada, tanto en el derecho concursal como en
el derecho constitucional.

Respecto del sistema concursal, la situacion era bastante andrquica,
porque la norma no tenia previsiones especificas para regular este fendmeno
de las “empresas recuperadas” y tampoco del “cooperativismo social” apli-
cado como medio de organizacion productiva de esas empresas recuperadas.

En este marco, se dicta la Ley N° 26.684, que vino a plasmar en el texto
de la ley concursal la profundizacién de la tutela de los trabajadores. Se da
mayor intervencion a los mismos (trabajadores y acreedores laborales) y tam-
bién se legitima la participacion de las cooperativas de trabajo, ain las que
estuvieran en formacion, otorgdndoles, de este modo, seguridad juridica. La
norma reconoce la compensacion de créditos laborales privilegiados en el
salvataje cooperativo, en los contratos de bienes de las empresas en quiebra
y en las compras de empresas en marcha (continuacién de la explotacion y
liquidacion).

Sintéticamente, la importante Ley reformadora N° 26.684 abordd, como
mas destacados, los siguientes temas: 1) los comités de acreedores con par-
ticipacion de los trabajadores; 2) mejora y reforma en el pronto pago la-
boral; 3) la no suspension de los intereses de los créditos laborales ni en los
concursos ni en las quiebras; 4) supresion en el art. 20 del parrafo referido
a la suspension de convenios de trabajo en los concursos preventivos; 5)
obligacion del sindico de notificar el inicio del concurso a los trabajadores
y de permitirles acceder a los pedidos de verificacion; 6) regular el régimen
de salvataje cooperativo (art. 48 bis) y de la compensacion de créditos; 7) la
cooperativa puede contratar para la utilizacién de los bienes de la quiebra
y/o adquirir la empresas en marcha, siempre con posibilidad de compensar
con sus créditos privilegiados; 8) la supresion del término “excepcional” en
la continuacién de la explotacion; 9) la continuacién de la explotacién en
la quiebra por la cooperativa de trabajo y la suspension de subasta de hasta
por dos afios de créditos con prenda o hipoteca y la obligacion del Estado
de asistir técnicamente a la cooperativa para facilitarle la continuacién de la
explotacidn (art. 191 bis); 10) por dltimo, la prérroga de los plazos de con-
tinuacion de la explotacion, dando amplias facultades al juez para decidir
sobre ese término.
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V. La normativa supralegal

En el afio 1994 se reformd la Constitucion Nacional, la cual, en su art.
75, inc. 22 (Atribuciones del Congreso), lo faculta para a “aprobar o desechar
tratados concluidos con las demds naciones extranjeras y con las organiza-
ciones internacionales y los concordatos con la Santa Sede. Los tratados y
concordatos tienen jerarquia superior a las leyes [...] y en las condiciones de
su vigencia tienen jerarquia constitucional”. O sea, los tratados aprobados
por ley del Congreso Nacional tienen jerarquia constitucional, y, por lo tanto,
integran el estamento de las normas supralegales, que estan por encima de las
leyes comunes, de las cuales, la ley de concursos y quiebras es una de ellas.
Por lo tanto, un juez, antes de resolver un conflicto, debera realizar el control
de constitucionalidad y convencionalidad para analizar si la aplicacion lisa y
llana del texto de una ley no vulnera o desatiende disposiciones reconocidas
o establecidas en la Constitucion o en los Tratados Internacionales ratificados
por ley del Congreso Nacional, o sea, tal como lo explica el art. 1° del CCCN,
el juez debe interpretar las normas civiles (derecho privado) a la luz de las
normas supralegales.

La aplicacién de lo que conocemos actualmente como el “derecho pri-
vado constitucional” o “constitucionalizacién del derecho privado™’ ha lle-
vado al dictado de resoluciones judiciales que han dejado sin efecto institu-
ciones relevantes del derecho concursal, tal como es el orden cerrado, rango y
extension de los privilegios concursales, frente a los Tratados Internacionales
de Derechos Humanos o de la OIT. La tutela especial de diversos sectores
protegidos por estos tratados, a los cuales se los identifica como “vulnera-
bles o super-hiper-vulnerables”, ha llevado, a través del derecho judicial:
a) a la no aplicacion al sujeto vulnerable de los efectos de algunos acuerdos
obtenidos en concursos preventivos y establecer un modo de pago distinto
y preferencial (ejemplo, enfermedad o adultos mayores); a la modificacién
o supresion, en beneficio de los mismos, del orden cerrado, rango o prela-

57. La norma constitucional o los tratados pasan a ser operativos y aplicables a los
conflictos privados, dejando de ser solo un ordenamiento para el sector publico y declarativo
respecto de lo privado.

58. En estos casos, encontramos a acreedores que son vulnerables fisicamente y prote-
gidos por las normas supralegales (Convenciones de DD. HH.) y, a la vez, lo son patrimonial
y juridicamente.
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cidén de los privilegios, dejando sin efecto privilegios especiales consolidados
sobre garantias reales, entre otros®.

O sea, hemos ingresado en los ultimos —quiza— 15 afios, y se fue consoli-
dando con el paso del tiempo, a la modificacién del derecho privado concursal
(sin haberse modificado el texto legal) con la aplicacién del ordenamiento
supralegal (constitucional y convencional), con expreso reconocimiento por
la Ley N° 26.994 que unific6 el Cédigo Civil y Comercial (CCCN en su art.
10)60.

VI. Reflexiones

El desarrollo de este estudio evolutivo abreviado del derecho concursal
argentino, en lo que va desde el afio 1902 a la fecha, nos muestra como se va
sucediendo a lo largo de los afios la repeticion del cambio de filosofias, que se
sustituyen una a las otras y que responden a distintos pensamientos politicos,
econdmicos y sociales, los que trasladan al texto legal sus principios, fines y
objetivos, siempre en miras a regular el conflicto que genera la insolvencia
dentro del contexto del tiempo en que se dictan.

Quizad podemos ratificar que se mantiene inalterado, por lo menos en
los tltimos 54 afios (1971/2026), el principio de conservacion de la empresa,
la tutela del crédito y también la tutela de los derechos de los trabajadores y
acreedores laborales. El principio de conservacion de la empresa de recepcion
universal en el derecho concursal actual se ha visto confirmado y consolidado
en las dos ultimas Directivas de la UE, 2019/1023 y 2026/799.

En este orden y a los fines de la consolidacién de esos principios, se
han ido perfeccionando diversos institutos, entre los cuales se cuentan los
acuerdos preconcursales, el régimen de ofertas de acuerdo por terceros (salva-
taje), la imposicion del acuerdo a las categorias disidentes (cramdown power)
y la continuacién de la explotacion en la quiebra, en orden a la tutela del
trabajo y de la venta de la empresa en marcha. Todos estos institutos son com-
patibles con la conservacion de la empresa, los derechos de los trabajadores
a la preservacion de la fuente de trabajo y también con la tutela del crédito.

59. Se desarrollé primeramente la teorfa protectoria en relacién con los “acreedores
involuntarios”, a los cuales se sumaron, luego, los vulnerables y los super-vulnerables.

60. CN, “art. 1°. Fuentes y aplicacion. Los casos que este Codigo rige deben ser resueltos
segtin las leyes que resulten aplicables, conforme a la Constitucién Nacional y los tratados de
derechos humanos en los que la Repiiblica sea parte [...]".
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Este fendmeno se da en todo el derecho concursal comparado de occidente,
pero quizd podamos afirmar que estos principios e institutos forman parte de
la globalizacion concursal.

El derecho concursal es un derecho vivo que sigue evolucionando en
forma constante, generando nuevos institutos, nuevas herramientas, pro-
curando alcanzar la mayor equidad y eficiencia posible, pero sabemos que
nunca serd una norma impeditiva de los fendmenos que ocasionan la insol-
vencia, sino una legislacién que permita organizar procedimientos saneato-
rios o liquidativos eficientes, dar tutela a determinados derechos considerados
prioritarios en cada momento y equilibrar el reparto de las pérdidas que la
misma ocasiona.
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SUJETOS CONCURSABLES. PATRIMONIOS
AUTONOMOS DE AFECTACION. FIDEICOMISOS

ROBERTO SERGIO REGGIARDO

l. La evolucién del derecho concursal desde el proceso concursal “Gnico”

A modo de introduccidn, interesa destacar que el o los procesos concur-
sales, a lo largo del tiempo, han ido modificando, con ampliaciones y reduc-
ciones de todo tipo, el universo de sujetos “concursables”.

Limitandonos al derecho argentino, destacamos, brevemente, su evolucion.

Desde 1862 hasta 1972 (Cédigo de Comercio, Ley N° 4.156 de 1902,
Ley N° 11.719 de 1933), la legislacion nacional se refirié a comerciantes y
sociedades comerciales, dejando la regulacion de los concursos civiles bajo
regulacion provincial. Con la Ley N° 19.551 (LC), los concursos civiles se
suman a la ley concursal nacional, pero con regulacion diferenciada de lo
comercial. A partir de la Ley N° 22.917, se unifica la regulacién civil y co-
mercial en la LC.

La Ley N° 24.522 (LCQ) mantuvo la unificacion: aplicando sus normas
—con otro lenguaje en el texto legal— a las personas humanas y a las personas
juridicas privadas, con la especial mencién de inclusion (con el propdsito de
evitar dudas) a las sociedades con participacion estatal, al patrimonio de la
persona fallecida, y a los bienes en el pais de las personas domiciliadas en
el extranjero, y con expresa exclusion de las aseguradoras, las AFJP, las mu-
tuales', y todos aquellos supuestos excluidos por legislacion especial (dentro
de los que se destacan las entidades financieras, reguladas por la Ley N°
21.526 y modificatorias).

Luego comienza a consolidarse, mds en el terreno de las propuestas que
de lo concreto, la idea de legislar teniendo en cuenta las particularidades de

1. Aunque, estas, por modificacidn legislativa posterior, son sometidas a la LCQ.
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las diferentes clases de deudores, a partir de reconocer que la unificacién
legislativa, en muchos casos, no facilita la superacién de la crisis, por no con-
templar las particularidades de cada “especie” de deudor.

Asi, se dict6 la Ley de Entidades Deportivas en crisis, y se ha propuesto
reiteradamente legislacion especial para consumidores, y hasta pequefias em-
presas. También se ha debatido en los tltimos tiempos la concursalidad por
las reglas generales o por regimenes especiales de los Consorcios de Pro-
piedad Horizontal y de las Fintech.

En ese contexto se debate la posibilidad de concursamiento de aque-
llas universalidades en las que sus elementos componentes participan de la
unidad en razén de una finalidad, aunque carezcan de personalidad (no serian
entes con aptitud para adquirir derechos y/o contraer obligaciones; v. art. 141,
CCO).

Dados los limites de extensién que tenemos para este trabajo, nos con-
centraremos en el fideicomiso como patrimonio separado, para luego ocu-
parnos de su crisis patrimonial y/o financiera.

I1. El fideicomiso como patrimonio separado

Es una universalidad juridica, de adquisicién voluntaria, que podréd au-
mentar o disminuir en su contenido econdmico, asi como variar en sus com-
ponentes concretos?.

Conforme al régimen argentino es un patrimonio “separado”, no auto-
nomo, cuyo titular o propietario es el fiduciario; separado del patrimonio del
fiduciante y del fiduciario, y de afectacién a una finalidad. Es diferente del
patrimonio “auténomo”, que es aquel que no tiene titular (como en el C. Civil
del Québec, en el que el fiduciario es un mero administrador de un patrimonio
ajeno). No cuenta la legislacion argentina con un patrimonio de afectacion sin
un sujeto que sea su titular?.

2. Aicega, “El patrimonio en el contrato de fideicomiso”, pp. 111 a 126. Pifeiro, “Algunas
cuestiones conflictivas respecto del fideicomiso de garantia”, Revista Argentina de Derecho
Comercial y de los Negocios, 15/112/13, 1J-LXIX-850. Miguens, “Fideicomiso y concursos”,
“Derecho Concursal”, p. 366.

3. Martorell - Lisoprawski, Tratado de los Contratos de Empresa, T. 11, pp. 975/976.
Lascala, “Préctica del Fideicomiso”, p. 153. Iturbide, “El fideicomiso de garantia”, p. 284.
Méndez - Méndez, “La crisis econdmica global y el fideicomiso argentino”, ED 21y 22/05/09.

Hayzus, “El patrimonio fideicomitido. En procura de esclarecimiento”, ED 193-915.
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El fideicomiso es de aquellos patrimonios especiales por su finalidad, en
tanto la ley lo permite, porque solo la ley puede permitir que escapen a la “prenda
comun de los acreedores”, y por eso, en forma genérica, se los denomina ‘“de
afectacion”, en lo que constituye el principal efecto del instituto, ddndole la
impronta que lo caracteriza, generandose asi un centro imputativo de normas
distinto. No hay que confundir los conceptos de “autonomia” (patrimonio sin
sujeto titular) con “afectacidon” (patrimonio con sujeto titular, pero separado del
patrimonio personal por su sometimiento a una finalidad especifica).

Siendo la “perpetuidad” una caracteristica tipica del dominio “perfecto”,
el dominio fiduciario es “imperfecto” porque esta afectada su “perpetuidad”,
en razén de su sometimiento a un plazo y/o una condicién resolutoria.

En este contexto, afrontaremos la problematica de la crisis patrimonial
y/o financiera de los fideicomisos (para incluir todo supuesto de insolvencia y
estado de cesacion de pagos), que en la legislacion argentina se desarrolla con
el titulo de “insuficiencia de los bienes fideicomitidos™.

lll. La insuficiencia patrimonial del fideicomiso ordinario
a. Descripcién de la solucién de la Ley N° 24.441 (LF) y su aplicacién

Se disponia en el art. 16 de la LF: “[...] La insuficiencia de los bienes
fideicomitidos para atender a estas obligaciones no dard lugar a la declaracion
de su quiebra. En tal supuesto y a falta de otros recursos provistos por el fi-
duciante o el beneficiario segin previsiones contractuales, procederd su liqui-
dacion, la que estard a cargo del fiduciario, quien deberd enajenar los bienes
que lo integren y entregara el producido a los acreedores conforme al orden
de privilegios previstos para la quiebra; si se tratase de fideicomiso financiero
regirdn en lo pertinente las normas del articulo 24”.

b. La insuficiencia patrimonial del fideicomiso ordinario en el Cédigo Civil y

Comercial, Ley N° 26.994

Se dispone en el CCC: “Art. 1687 - [...] La insuficiencia de los bienes
fideicomitidos para atender a esas obligaciones no da lugar a la declaracion
de su quiebra. En tal supuesto y a falta de otros recursos provistos por el
fiduciante o el beneficiario segun previsiones contractuales, procede su liqui-
dacion, la que estd a cargo del juez competente, quien debe fijar el procedi-
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miento sobre la base de las normas previstas para concursos y quiebras, en lo
que sea pertinente”.

No se declararé la quiebra, sino que —de no suplirse aquella insuficiencia
con otros recursos provistos por el fiduciante o el beneficiario segin previ-
siones contractuales— se procederd a su liquidacién judicial, quien fijara el
procedimiento en base a la normativa concursal.

Esta claro que se trata de una norma indisponible®.

Creo que tratandose de un patrimonio “separado” que, como todos, puede
padecer distintos grados de crisis, hasta la definida como “estado de cesacion
de pagos”, debi6 el legislador prever con mayor detalle un procedimiento
concursal o paraconcursal que administre tal liquidacién. Problemas como
la ineficacia de actos celebrados por el fiduciario en tal estado patrimonial,
en perjuicio de la generalidad de los acreedores “del fideicomiso”, deberian
merecer la atencién del legislador.

El dltimo parrafo transcripto conserva la criticada disposicion de la LF
de mantener la insuficiencia patrimonial del fideicomiso fuera del régimen
falencial ordinario. Incluso deja abierta alguna duda sobre la posible asimila-
cién de los conceptos de insuficiencia patrimonial con estado de cesacion de
pagos, definicidn esta suficientemente establecida en Argentina, y por la cual
hubiera sido conveniente optar expresamente. En cualquier caso, la “insufi-
ciencia de bienes” debe entenderse tal como entendemos el “estado de cesa-
cién de pagos”, con un sentido mds financiero que patrimonial, con la nota de
permanencia y afectando la totalidad del patrimonio fideicomitido®.

4. Se destaca la necesidad de revisar la existencia y posibilidad de efectivizar las clau-
sulas contractuales que prevean el aporte de “otros recursos”, antes de liquidar, asi como
su inoponibilidad a los acreedores externos al fideicomiso. V. Bestani, Rafael Nicolds, “El
fideicomiso en insolvencia. Proceso de liquidacion a la luz del nuevo régimen”, RADE, N.
24, 17/06/2025.

5. LaCNACom., Sala F, el 23/08/24, en “Zucchi Bonnet, Luciana y otros ¢/ Promotora
Fiduciaria S.A. s/ Liquidacién judicial”, dijo que en caso de insuficiencia patrimonial de
un fideicomiso, no corresponde incluirlo en un proceso concursal (tampoco un preventivo,
aunque estima que la insuficiencia de bienes debe interpretarse como estado de cesacién de
pagos). Segtin Dario Grazidbile, si bien teéricamente pueden distinguirse los conceptos de
“insuficiencia de bienes”, “insuficiencia patrimonial” y “estado de cesacién de pagos”, en la
préctica, las diferencias se diluyen (v. “Sobre la asimilacién de la insuficiencia de bienes para la
liquidacién del fideicomiso y el estado de cesacion de pagos concursal”, Errepar del 19/02/26).
Junyent Bas, Francisco y Alija, Maria F., “Alrededor de la concursabilidad del Fideicomiso. A
propdsito de la convergencia entre el art. 1687 del CCCN y la Ley de Concursos y Quiebras”.
Marcos, Fernando, “Apostillas en torno a la liquidacion del fideicomiso en crisis”, Errepar,
25/02/2025. Peralta, Natalia y Velasco, Milagros, “La interpretacion de la insuficiencia pa-

52




SUJETOS CONCURSABLES. PATRIMONIOS AUTONOMOS DE AFECTACION. FIDEICOMISOS

Conforme al texto, el procedimiento concursal serd el aplicable. Destaco
que la habilitacion expresa a lo concursal se limita al procedimiento, es decir,
que excluye la aplicacién directa de la normativa sustancial que también in-
tegra el derecho falencial®.

En mi opinién, hay mejora en cuanto somete la liquidacién al dmbito
judicial, pero le carga innecesariamente al juez competente la tarea de fijar las
normas de dicha liquidacion sobre la base de la normativa concursal.

Hubiera sido mds correcto directamente disponer la aplicacion al fidei-
comiso de todo el régimen concursal, pues ello es posible sin necesidad de
otorgarle personalidad juridica, si ello es lo que se quiere evitar, como no es
necesario reconocérsela a supuestos previstos en la propia LCQ (art. 2°): el
patrimonio de la persona fallecida mientras se mantenga separado de los pa-
trimonios de los herederos y respecto de los bienes situados en el pais de la
persona domiciliada en el extranjero.

Seguimos, pues, con el vacio legal, como si trasladando la responsabi-
lidad al juez fuera suficiente en orden a tener prevision sobre la normativa
aplicable. Continuamos sin solucién preventiva expresamente admitida’, sin
efecto retroactivo de la decision de liquidar, sin definir quién administrara los
bienes mientras dure la liquidacion, etc.

Ni siquiera se define quién tiene legitimacion para solicitar la proyectada
liquidacion judicial®.

trimonial del fideicomiso a la luz del Cédigo Civil y Comercial de Argentina”, Estudios de
Derecho Empresario n. 21, 23/07/2020. Fushimi, Jorge y Richard, Efrain h., “Cesacién de
pagos y la liquidacién del fideicomiso (pensamientos para la crisis poscuarentena)”, Estudios
de Derecho Empresario n. 21, 23/07/2020.

6. Pellegrini, Manuel, “El fideicomiso no es un sujeto concursable en la Argentina”,
15/10/25, Errepar (DSCE).

7. Vanney, Carlos, Tiene cuatro patas, mueve la cola y dice “guau’... pero no po-
demos llamarlo “perro”, Ebook-TR 2025 (CFideicomiso), 373; Cita: TR LALEY AR/
DOC/1695/2025. David, Marcelo, El no concursamiento del fideicomiso, Ebook-TR 2025
(CFideicomiso), 301. Cita: TR LALEY AR/DOC/1676/2025. Graziabile, Dario, No estd
permitido el concursamiento del fideicomiso, Ebook-TR 2025 (CFideicomiso), 321. Cita: TR
LALEY AR/DOC/1678/2025.

8. Enel citado fallo de la Sala F de la CNACom. (caso ‘“Zucchi Bonnet...”), se dice que
tienen legitimacion tanto fiduciario como beneficiario/s, pero frente al pedido de liquidacién
por estos “deben justificar con fuerte evidencia la existencia del estado de insuficiencia, amén
de explicitar con certeza la imposibilidad de obtener recursos para evitar la liquidacion”.
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Asi, se ha propuesto la aplicacion de norma sustantiva falencial’ respecto
a la inhabilitacién concursal (arts. 234 a 238, LCQ) al fiduciario, con lo que
no estoy de acuerdo, pues creo que el texto legal es claro en cuanto a que
el juez competente debe fijar el procedimiento sobre la base de las normas
previstas para concursos y quiebras, en lo que sea pertinente; es decir, solo
el “procedimiento”'’; de tal modo, la aplicacion de normativa sustancial/con-
cursal (el “instituto” concursal) a la insuficiencia del fideicomiso no es di-
recta, solo podria hacerse via analogia, con mucho cuidado y restrictivamente.
Ademas, porque no hay razon para presumir la responsabilidad del fiduciario
en la crisis del fideicomiso; y, si se trata de proteger el interés de acreedores,
beneficiarios y fideicomisarios del propio fideicomiso en crisis frente a un
fiduciario que si es responsable por tal situacion, la via es la remocidn, con
la posibilidad de separacion inmediata por la via cautelar del art. 1679, 3er.
parrafo. Las dificultades practicas que puede causar la inhabilitacion, sobre
todo respecto a otros fideicomisos de titularidad del mismo fiduciario, abonan
mi posicion negativa''.

Se ha cuestionado la tesis del desplazamiento de los acreedores internos
(beneficiarios y fideicomisarios) por los acreedores externos, incluso en caso
de liquidacion judicial del fideicomiso'. Es que aquellos dependen en sus
derechos del “resultado” del fideicomiso, lo que supone la previa satisfacciéon
de estos.

En sintesis, la norma del CCC mejora la prevision legislativa de la LF,
pero deja una amplia franja de cuestiones sin resolver, cuando hubiera bas-
tado con aplicar a los fideicomisos ordinarios el régimen de la LCQ, para
que las dudas y los problemas que pueda tener la insolvencia del fideicomiso
ordinario, y sus efectos sustanciales y procesales, no fueran mayores que los
que se presentan respecto de las personas fisicas y juridicas del art. 2° de la
ley falencial.

9. Garcfa, Silvana, “Liquidacién judicial del fideicomiso insolvente: ;inhabilitacién
falencial del fiduciario?”, LL 25/11/2016.

10. Esparza - Montenegro, “Los privilegios de los créditos laborales en la insolvencia
del patrimonio fiduciario”, ED 18 'y 19/03/21.

11. La Camara de Apelaciones en lo Civil y Comercial de Corrientes, Sala IV, el 21/09/22,
en “I, B.E. ¢/ Ghiggeri Motos S.R.L. y Gebo Consultores S.A. s/ liquidacién judicial de Fi-
deicomiso”, aplicé al representante de la sociedad fiduciaria de un fideicomiso en liquidacién
judicial la inhabilitacién prevista para los administradores de la persona juridica fallida en la
Ley de Concursos y Quiebras (LCQ).

12. Bustamante, “La liquidacion del patrimonio fideicomitido. Del texto legal a las
soluciones jurisprudenciales”, RDCO 299-1477.

54




SUJETOS CONCURSABLES. PATRIMONIOS AUTONOMOS DE AFECTACION. FIDEICOMISOS

Los tribunales han debido resolver diferentes cuestiones en el marco
de la nueva normativa. Asi, la aplicabilidad de las normas de los arts. 127
y 129 de la LCQ, frente a un reclamo verificatorio de intereses en razon
de un crédito en moneda extranjera'’; que, en el caso de un fideicomiso in-
mobiliario, no configura “insuficiencia patrimonial” la disputa de diferentes
personas sobre las unidades resultantes'#; que tiene legitimacion el fiduciario
para promover la liquidacién judicial de un fideicomiso inmobiliario por im-
posibilidad de cumplir su objeto e impotencia patrimonial, y que puede ser
co-liquidador'; etc.

Para finalizar el punto, repasaré algunas cuestiones que se pueden pre-
sentar en la liquidacién, opinando sobre la aplicabilidad o no de la norma
concursal respectiva:

1) competencia judicial material: depende de la normativa de organizacién
del Poder Judicial de cada Provincia y de la CABA, siendo aconsejable
asignarsela a la que entiende en lo concursal, por tener los recursos hu-
manos y materiales mas aptos para cualquier liquidacién universal;

2) competencia judicial territorial: entiendo que debe ser la correspondiente
a la sede de la administracion del fideicomiso y, en su defecto, el domi-
cilio del fiduciario, por aplicacion analdgica del art. 3°, LCQ;

3) legitimacién para promover la liquidacion: cualquiera que demuestre in-
terés legitimo: fiduciario, fiduciante, beneficiario, fideicomisario (los tres
ultimos, en sustitucion del fiduciario, con el criterio del art. 1689, CCC),
y cualquier acreedor “externo” del fideicomiso'®, con la particularidad de
que debera acreditarse que no es posible obtener otros recursos provistos
por el fiduciante o el beneficiario segiin previsiones contractuales',

4) tramite posterior al pedido: si el pedido es formulado por fiduciario, fidu-
ciante, beneficiario o fideicomisario, debe darse vista a las demads “partes”

13. CNCom., Sala F, 10/11/16, “Fideicomiso Holmberg 3924 /quiebra s/ incidente de
revision de crédito de Malvicini, Martin Jorge y otros”, Cafidap News, noviembre 2016.

14. CNCom., Sala D, 13/06/17, “Fideicomiso Erre s/ Liquidacién judicial”’, NL Rubinzal
Culzoni 31/07/17, 18094/2016, RC J 5068/17.

15. Juzgado de 1* Inst. Civ. y Com. 33a Nom. Cérdoba, 10/07/17, “Fideicomiso ‘Mon-
tevideo I’ o “Touluse I’ s/ Liquidacién Judicial (Mutuales - Cias. de Seguro)”, Revista del
Codigo Civil y Comercial, 2017 (agosto).

16. David, “Liquidacién de patrimonios fideicomitidos insolventes. Cambios sustan-
ciales o limites razonables a la autocomposicién”, RDCO 304, 13/11/2020, 43. Cita Online:
AR/DOC/3213/2020.

17. Marcos, Fernando, “Apostillas en torno a la liquidacién del fideicomiso en crisis”,
Errepar, 25/02/2025.
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(en sentido amplio), no peticionantes (para posibilitar que ejerzan su de-
fensa), pero si el peticionante es un acreedor “externo”, conf. art. 84,
LCQ, se debe correr vista solo al fiduciario;

5) sentencia de apertura del proceso de liquidacion: deberia contar con
los elementos pertinentes de la sentencia declarativa de quiebra directa,
identificando todos los elementos del acto constitutivo del fideicomiso
en crisis, y del fiduciario (con la aclaracién de que no se trata de la
quiebra de este). Si la “inhibicién general de bienes” afecta bienes
ajenos al patrimonio fideicomitido, debera ser sustituida por otra cau-
telar;

6) recursos contra la sentencia de apertura del proceso de liquidacién: se
aplican las normas de la LCQ, teniendo legitimacion el fiduciario'®;

7) efectos personales: el fiduciario, peticionante o no, tiene el deber de co-
laboracién y, por ende, la restriccion del art. 103, LCQ, para viajar al
exterior, si fuera persona humana'®;

8) inhabilitacion del fiduciario: no corresponde, pues no hay norma que lo
autorice, y no se puede aplicar “por analogia”;

9) desapoderamiento: se aplican las normas de la LCQ, pero con cuidado de
limitarlo al patrimonio fideicomitido;

10) auxilio al juez para determinar el pasivo y asumir la liquidacion del ac-
tivo: debe designarse un sindico de la lista de procesos concursales;

11) relaciones juridicas preexistentes: se aplica la LCQ si se trata de re-
glas de procedimiento —por ej., las relativas al fuero de atraccién y
la suspension de procesos individuales— en tanto no corresponde, en

18. David, “Liquidacién de patrimonios fideicomitidos insolventes. Cambios sustan-
ciales o limites razonables a la autocomposicion”, RDCO 304, 13/11/2020, 43. Cita Online:
AR/DOC/3213/2020. La CNACom., Sala F, el 23/08/24, en “Zucchi Bonnet, Luciana y
otros ¢/ Promotora Fiduciaria S.A. s/ Liquidacién judicial”, revoco parcialmente la sentencia
de grado que habia rechazado un pedido de liquidacién judicial de un fideicomiso bajo el
tramite de pedido de quiebra por acreedor, promovido por beneficiarios. La Sala dijo que
en caso de insuficiencia patrimonial de un fideicomiso no corresponde incluirlo en un pro-
ceso concursal (tampoco un preventivo, aunque estima que la insuficiencia de bienes debe
interpretarse como estado de cesacion de pagos), y si bien reconoce legitimacion activa para
pedir la liquidacién judicial a los beneficiarios (aunque el legitimado por excelencia es el
fiduciario), en el caso, debe darse intervencién al fiduciario para que se expida respecto a
la “insuficiencia patrimonial” alegada, debiendo, en su caso, la jueza de primera instancia,
decidir el procedimiento a seguir.

19. David, “Liquidacién de patrimonios fideicomitidos insolventes. Cambios sustan-
ciales o limites razonables a la autocomposicién”, RDCO 304, 13/11/2020, 43. Cita Online:
AR/DOC/3213/2020.
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principio, aplicar la normativa sustancial de la misma, salvo que el
método de la analogia (art. 2°, LCQ) u otra normativa de fondo lo per-
mita en cada supuesto, por ejemplo, lo referido a adquisiciones de in-
muebles formalizadas en instrumento privado —arts. 146, LCQy 1171
del CCC. La imprevision legislativa provoca situaciones complejas,
como la de las relaciones laborales continuadas con el fideicomiso
insolvente?;

12) declaracion de ineficacia de actos realizados con anterioridad a la aper-
tura de la liquidacion: no se pueden aplicar los arts. 115 a 124 de la LCQ,
pues para ello se requeriria de norma expresa que lo autorice?’;

13) verificacion de créditos: se aplican las normas concursales®*;

14) liquidacién del activo fideicomitido y distribucién de fondos: se aplican
las normas concursales;

15) extension de quiebra: no se aplica, porque no hay quiebra principal, no
hay norma que lo autorice, y no se puede aplicar “por analogia”. La res-
ponsabilidad de “terceros”, incluido el fiduciario, debe canalizarse por
las vias del derecho comun??;

20. Casadio Martinez, “Relaciones laborales en la continuacién de actividades del
fideicomiso insolvente”, Temas de Derecho Comercial, del consumidor y de la empresa, abr.
2021, p. 319.

21. En contra: Marcos, “Acciones concursales de ineficacia y de responsabilidad en la
liquidacion judicial del fideicomiso”, RDCO 307-75. El Juzgado Nacional en lo Comercial n°
8, en setiembre de 2024, en “Fideicomiso Guise 1668 s/ liquidacion judicial ¢/ Diaz, Eduardo
Marcelo y otro s/ ordinario”, admitié la demanda de revocatoria concursal (art. 119, LCQ)
promovida por el liquidador judicial del fideicomiso, contra compraventas inmobiliarias ope-
radas en el periodo de sospecha, entre el fiduciario y terceros. En uno de sus considerandos,
el juez expresa que no fue cuestionada la aplicacién de la normativa de la LCQ relativa a la
accion promovida. La CNACom., Sala E, el 17/11/20, en “Fideicomiso de Administracion y
Garantia Taxodium Vida Park s/ Liquidacién judicial”, confirmo la sentencia que rechazé la
aplicacién en una liquidacion judicial de un fideicomiso de las normas legisladas en la LCQ
con el titulo “Periodo de sospecha y efectos sobre los actos perjudiciales...”, sosteniendo que
por voluntad del legislador solo se aplican en estas liquidaciones las normas de procedimiento
de la quiebra (como verificacién de créditos, liquidacién de bienes, distribucién), no incluidas
las acciones de recomposicion patrimonial, pues estas suponen una declaraciéon de quiebra,
vedada en el art. 1687, CCC, ni otras sanciones patrimoniales o personales previstas en la
LCQ (sin perjuicio de las acciones de derecho comun).

22. Junyent Bas, Francisco y Alija, Maria F., “Alrededor de la concursabilidad del Fi-
deicomiso. A propdsito de la convergencia entre el art. 1687 del CCCN y la Ley de Concursos
y Quiebras”.

23. En contra: Marcos, “Acciones concursales de ineficacia y de responsabilidad en la
liquidacién judicial del fideicomiso”, RDCO 307-75.
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16) privilegios y preferencias: en mérito a lo dispuesto por el art. 2579 del
CCC se aplica la normativa concursal®;

17) concurso preventivo: no es posible en el marco de la actual legislacion,
porque para poder serlo deberia ser “sujeto comprendido” dentro del art.
2°, LCQ (al que remite el art. 5°, LCQ). Ademas, el estatus de concursado
preventivamente, y su incidencia en las relaciones juridicas, requiere la
aplicacion de normativa sustancial, no meramente procedimental.

IV. La insuficiencia patrimonial en los fideicomisos financieros (FF)

La cuestion estd contemplada en los arts. 1692, 1695 y 1696 del CCC.

La poca probabilidad de que existan acreedores “externos” al FF segura-
mente ha operado para cambiar el criterio legislativo, tratando la insuficiencia
patrimonial como un problema “interno” a resolver con los beneficiarios del
FF en crisis.

En este aspecto, el CCC cambia en gran medida el criterio legislativo de
la LF, ya que no le dedica al tema un apartado (capitulo) especial, sino que se
refiere a esta situacion dentro de los articulos que en general se refieren al FF:

“Art. 1692 - Contenido del contrato de fideicomiso financiero. [...] el
contrato de fideicomiso financiero debe incluir [...], las reglas para la adop-
cion de decisiones por parte de los beneficiarios, que incluyan las previsiones
para el caso de insuficiencia o insolvencia del patrimonio fideicomitido [...]”.

Contiene el texto del art. 20, LF, adecuado a los nuevos términos y es-
tructura legal, agregando, como requisito de contenido de los contratos de
fideicomiso financiero, las reglas sobre el modo de tomar decisiones por parte
de los beneficiarios, incluidos los supuestos de insuficiencia o insolvencia
(;como dos supuestos distintos?) del fideicomiso, asi como la denominacion
del fideicomiso en cuestion.

“Art. 1695 - Asambleas. En ausencia de disposiciones contractuales en
contrario, o reglamentaciones del organismo de contralor de los mercados
de valores, en los fideicomisos financieros con oferta publica las decisiones
colectivas de los beneficiarios del fideicomiso financiero se deben adoptar por
asamblea, a la que se aplican las reglas de convocatoria, quérum, funciona-
miento y mayorias de las sociedades anénimas, excepto en el caso en que se

24. En contra: Esparza - Montenegro, ob. cit., sosteniendo que en caso de privilegios
laborales se aplica la LCT.

58



SUJETOS CONCURSABLES. PATRIMONIOS AUTONOMOS DE AFECTACION. FIDEICOMISOS

trate la insuficiencia del patrimonio fideicomitido o la reestructuracion de sus
pagos a los beneficiarios. En este tltimo supuesto, se aplican las reglas de las
asambleas extraordinarias de sociedades andnimas, pero ninguna decision es
vélida sin el voto favorable de tres cuartas partes de los titulos emitidos y en
circulacién”.

Reemplaza, en forma y contenido, a los arts. 23 y 24 de la LF. En primer
lugar, porque contiene una disposiciéon normativa que se aplicard en ausencia
de norma contractual o reglamentaria especifica. Y, en segundo lugar, porque
se prevé el funcionamiento de asamblea de beneficiarios no limitada al su-
puesto de insuficiencia patrimonial del fideicomiso.

La técnica legislativa consiste en aplicar las reglas previstas en el régimen
societario para las asambleas ordinarias para su funcionamiento comun, y las
de las asambleas extraordinarias para aquellos supuestos que se han conside-
rado mas relevantes, cuales son la insuficiencia de patrimonio fideicomitido y
la reestructuracion de los pagos a los beneficiarios, con una mayoria calificada
para la decision en estos casos: % de los titulos emitidos y en circulacion.

“Art. 1696 - Computo. En el supuesto de existencia de titulos represen-
tativos de deuda y certificados de participacion en un mismo fideicomiso fi-
nanciero, el computo del quérum y las mayorias se debe hacer sobre el valor
nominal conjunto de los titulos valores en circulacion. Sin embargo, excepto
disposicion en contrario en el contrato, ninguna decisién vinculada con la
insuficiencia del patrimonio fideicomitido o la reestructuracién de pagos a los
beneficiarios es valida sin el voto favorable de tres cuartas partes de los titulos
representativos de deuda emitidos y en circulacion, excluyendo los titulos
representativos de deuda subordinados”.

Completa al anterior, supliendo una notoria ausencia en el art. 23, LF: la
situacion de los tenedores de certificados de participacion.

En esta norma se los computa, al igual que a los TD, sobre el valor no-
minal, pero se hace la salvedad de que para tomar decisiones sobre reestruc-
turacion de la deuda se necesitard, salvo disposicion contractual en contrario,
del voto favorable de las 34 parte de los TD emitidos y en circulacidn, exclu-
yendo a los subordinados.

De tal modo que el cambio de metodologia no es solamente formal: con
el CCC el contrato de FF “debe” prever las reglas a seguir en caso de insu-
ficiencia patrimonial o insolvencia del FF (art. 1692), mientras que en la LF
ello era solo una posibilidad (art. 23), conteniendo esta las reglas supletorias
para el caso de imprevision. En el CCC si se imponen como normas indero-
gables: que las decisiones serdn tomadas por los beneficiarios (art. 1692, que
incluye a titulares de TD y de CP), que si dichas decisiones se deben tomar en
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asamblea, se aplicardn las reglas de la asamblea extraordinaria de las socie-
dades an6énimas con un minimo de votos favorables sobre el total emitido y en
circulacion, excluyendo los TD subordinados (arts. 1695 y 1696).

V. Conclusiones

Considero que no ha sido afortunada la decision del legislador de excluir
al fideicomiso del régimen concursal “comtn”, tal como surge del art. 1687,
tercer parrafo del CCC. No hay razon para tal exclusion, ni por la ausencia
de “personalidad”, ni la circunstancia de que se trate de un patrimonio “en
crisis” de titularidad de una persona (fiduciaria), que a su vez puede ser ti-
tular de otros patrimonios (incluido el propio) no concursados: bastaria con
“acostumbrarse” a que una persona puede ser titular de varios patrimonios,
y quedar claro en las actuaciones judiciales que el concurso del fiduciario,
en cuanto titular de un fideicomiso en crisis, no afecta, en principio, ni a su
propio patrimonio ni a otros patrimonios fideicomitidos de que sea titular.
En definitiva, serd una cuestion semantica: podemos reemplazar lo correcto
“NN como fiduciario del fideicomiso XX s/ concurso...” por lo mis comodo:
“Fideicomiso XX s/ concurso...”.

Pero ese desacuerdo no permite ignorar que el legislador dispone expre-
samente que el fideicomiso no puede ser declarado en quiebra y que en su
liquidacion solo se pueden aplicar las normas procedimentales de los con-
cursos y quiebras, no existiendo norma alguna que permita aplicar normas
de derecho sustancial concursal, que suponen, precisamente, la declaracion
de una quiebra. Sabido es que el derecho concursal es “bifronte”, al contener
normas adjetivas y de fondo, y hay una clara disposicion legal en el sentido
de que solo pueden aplicarse las formales en la liquidacion judicial del fidei-
comiso.

Por ello no me parecen acertados los fallos citados en los que se aplicé
la inhabilitacion falencial ni las acciones de recomposicion patrimonial pre-
vistas en la LCQ, sin perjuicio de las sanciones y acciones que pudieren co-
rresponder por el “derecho comin”, suscribiendo los argumentos expresados
en la sentencia citada de la Sala E de la CNACom.

De lege ferenda, de mdxima, aspiro a legislaciéon que contemple pro-
cesos judiciales preventivo y liquidatorio adecuados a las particularidades del
fideicomiso, como patrimonio de afectacién (no autbnomo); de minima, que
someta al fideicomiso en estado de pre-insolvencia o de cesacioén de pagos a
los procesos concursales previstos en la Ley de Concursos y Quiebras (LCQ).
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LA INSOLVENCIA DEL CONSUMIDOR
EN EL DERECHO ARGENTINO

Marco normativo, doctrina y jurisprudencia

FrANCISCO A. JUNYENT Bas

l. Introducciéon

El fenémeno del sobreendeudamiento del consumidor constituye uno de
los desafios mds acuciantes del derecho privado patrimonial en el siglo XXI.
La masificacion del crédito al consumo, la proliferacion de instrumentos fi-
nancieros de facil acceso y la vulnerabilidad estructural de amplios sectores
de la poblacién han generado una creciente litigiosidad en torno a la incapa-
cidad de pago de las personas humanas no comerciantes.

En Argentina, la tensién entre el derecho concursal —histéricamente
orientado al deudor empresario— y el estatuto protectorio del consumidor es
particularmente aguda. Como ensefia la doctrina, “la ley concursal argentina
fue concebida esencialmente para regular la insolvencia del comerciante y de
las empresas, resultando insuficiente para dar respuesta adecuada a la crisis
patrimonial de la persona fisica no empresaria que contrae deudas en el dm-
bito doméstico del consumo™".

La Ley N°24.522 de Concursos y Quiebras (LCQ), sancionada en 1995,
si bien admite la apertura de concursos preventivos y quiebras para cualquier
persona —con o sin actividad econémica organizada—, no prevé procedimientos
diferenciados, umbrales de pasivo ni soluciones especificas que atiendan a la
particular situacion del deudor-consumidor. Esta omision legislativa genera
una paradoja: el consumidor insolvente carece de un mecanismo adecuado

1. Junyent Bas, Francisco, “Insolvencia del consumidor, la urgencia de dictar una ley
que tutele al consumidor sobreendeudado”, Semanario Juridico, Cérdoba, 30 de agosto de
2018, ISSN: 2314-0585.
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de rehabilitacion patrimonial, mientras que el sistema concursal ordinario re-
sulta econdmicamente inaccesible para deudas de pequefia cuantia.

El derecho comparado ofrece soluciones diversas: el “Consumer
Bankruptcy” norteamericano (Chapter 7 y Chapter 13 del Bankruptcy Code),
la “procédure de surendettement” francesa, el régimen aleman del “Verbrau-
cherinsolvenzverfahren” y el modelo espafiol del Titulo I del Libro II del
Texto Refundido de la Ley Concursal (RDL 1/2020); legislacién que ha bus-
cado reflejarse en los diversos anteproyectos de c6digo de consumidor, redac-
tados en nuestro pais y que hoy no tienen estado parlamentario.

Il. Una sociedad que solo invita al consumo: el contexto sociolégico

Actualmente, es una realidad innegable que el consumo atraviesa a las
personas en todas sus dimensiones vitales. Vivimos en una sociedad carac-
terizada por una propension al consumo desenfrenado, promovido como un
verdadero “programa de vida”. La identidad del sujeto parece diluirse en lo
que “tiene” mas que en lo que “es”, generando complejos de inferioridad en
quienes no pueden seguir el ritmo de adquisicién impuesto por el entorno
social.

Zygmunt Bauman? explica con claridad que nuestra sociedad se define
por publicidades permanentes que crean la necesidad de “consumir para
existir”’. Esta presion medidtica masiva utiliza la moda como un disparador
psicoldgico de la obsolescencia, forzando renovaciones constantes de bienes
que aun son funcionales. El crédito, la venta a plazo y las “cuotas fijas” actuan
como cebos que atraen a los consumidores a compras compulsivas que com-
prometen su nivel de supervivencia.

Este fendmeno se ve agravado por campaiias de marketing “atrapantes”
y a menudo engafiosas que imponen su impronta en la psiquis colectiva. El
éxito personal se ha vuelto dependiente de la capacidad econdmica y del nivel
de tenencia de bienes suntuosos. En esta “rueda interminable de pasivos”, el
consumidor queda atrapado al intentar cubrir baches econémicos basicos re-
curriendo a intereses usurarios y refinanciaciones constantes.

Muchos consumidores se ven arrastrados a este estado de insolvencia
no por irresponsabilidad voluntaria, sino por avatares de la vida, como el

2. Bauman, Zygmunt, Trabajo, consumismo y nuevos pobres, Barcelona, editorial Ge-
disa, 2002.
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desempleo, enfermedades o divorcios. Al carecer de ahorros previos, el re-
curso al sistema financiero se vuelve la tnica via para sostener el consumo
minimo, lo que resulta en deudas a tasas cada vez mayores y condiciones
de contratacién mucho mds onerosas. La facilidad con la que se otorgan las
tarjetas de crédito es un factor determinante en este proceso de degradacién
patrimonial.

Sociolégicamente, el sobreendeudamiento es una “cuasi endemia” que
enfrentan los tribunales a diario. El pequefio deudor, a menudo jubilado, ope-
rario o empleado, depende de un ingreso alimentario que se ve devorado por
las cuotas de préstamos personales. Esta asimetria estructural del mercado
globalizado no puede ser ignorada por el derecho, pues afecta directamente la
dignidad de las familias.

En conclusién, el contexto sociolégico revela una sociedad que “solo
fabrica necesidades” pero no ofrece métodos reales de liberacion de deuda.
La proteccion del consumidor individual debe ser entendida como parte esen-
cial del mantenimiento de la dignidad humana en este entorno hostil. Sin una
comprension de estas causas de fondo, cualquier respuesta juridica sera par-
cial y fracasard en su intento de resolver la crisis de insolvencia.

lll. La constitucionalizacién del derecho privado y la centralidad del consumidor

La constitucionalizacién del derecho privado ha introducido un cambio
de paradigma profundo en la interpretacion de todas las relaciones patrimo-
niales. El articulo 42 de la Constitucién Nacional, junto con la Ley N° 24.240,
configuran un orden publico de proteccién que no puede ser dejado de lado
por convenciones particulares. Este marco constitucional exige que el sistema
econdmico evite desigualdades injustas y recupere el equilibrio en las rela-
ciones de consumo.

El Coédigo Civil y Comercial ha receptado expresamente esta tendencia
en sus articulos 1094 y 1095. El primero dispone que las normas de consumo
deben aplicarse e interpretarse conforme al principio de proteccién, mientras
que el segundo establece la regla de interpretacién mas favorable al consu-
midor. Estas disposiciones no son meros consejos para el juez, sino que es-
tructuran jerarquicamente todo el sistema normativo argentino.

La jurisprudencia ha enfatizado que la interpretacién de los contratos
bancarios debe realizarse inexorablemente a la luz de este orden publico con-
sumeril. No existe ya una parcela del derecho privado que pueda sustraerse a
la mirada constitucional, especialmente cuando estdn en juego los intereses
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econdmicos y la dignidad de los usuarios. El juez tiene hoy la facultad, e in-
cluso el deber, de ejercer un control oficioso sobre las cldusulas contractuales
cuando detecta una vulneracion de estos derechos.

Este proceso implica un desplazamiento definitivo de la primacia abso-
luta de la autonomia de la voluntad hacia la tutela efectiva de la persona hu-
mana. Los principios de buena fe y el ejercicio regular de los derechos (arts.
9°y 10 del CCCN) funcionan como limites infranqueables para las entidades
financieras.

La proteccion del consumidor ha sido elevada a la categoria de principio
general del derecho, con una operatividad que impacta en todos los cédigos
de fondo.

Asimismo, se destaca que la tutela del consumidor es una directriz cen-
tral que exige procedimientos judiciales que la efectivicen de manera real y
no solo tedrica. La normativa especifica que se dicte sobre sobreendeuda-
miento deberd respetar este mandato constitucional a riesgo de ser tachada de
inconstitucional. La centralidad del consumidor es, en definitiva, el reflejo de
una sociedad que busca “afianzar la justicia” protegiendo al eslabén mas débil
de la cadena econdmica.

Para finalizar, es fundamental comprender que el derecho del consu-
midor no es una rama aislada, sino una nueva forma de leer todo el derecho
privado. Esta lectura constitucionalizada obliga a los magistrados a priorizar
la sostenibilidad de la vida del deudor por sobre la rentabilidad desmedida
del acreedor. La seguridad juridica ya no se entiende como la inmutabilidad
de lo pactado, sino como la garantia de que el contrato no se convierta en una
herramienta de opresion.

IV. El sobreendeudamiento como fenémeno estructural y los “mercados de
captura”

El sobreendeudamiento debe ser comprendido como un fendmeno es-
tructural del mercado de crédito y no como una simple disfuncién individual
del deudor. Ricardo Luis Lorenzetti destaca que el derecho del consumidor
propicia un giro fundamental: el contrato deja de ser solo un acuerdo de partes
para convertirse en un instrumento de regulacion del mercado. En el sector fi-
nanciero, este cambio es particularmente visible, ya que el crédito es el motor
que sostiene la demanda agregada.
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Gabriel Stiglitz® advierte que el crédito al consumo configura un dmbito
de especial riesgo donde el proveedor no se limita a ofrecer un producto, sino
que induce conductas econdmicas activas. Estas conductas a menudo estian
desvinculadas de la capacidad real de pago del consumidor, ya que el interés
del banco suele estar en la colocacién masiva y el cobro de intereses mas que
en la solvencia del cliente. El crédito se presenta, asi, como una “‘solucién”
que termina agravando el problema original.

En este contexto, Sebastidn Sozzo* ha desarrollado la innovadora idea de
los “mercados de captura”. En ellos, el consumidor es incorporado progresi-
vamente a circuitos de endeudamiento que resultan técnicamente irreversibles
debido a la acumulacién de cargos, comisiones y tasas crecientes. Una vez
capturado en este sistema, el deudor pierde su libertad de eleccion y se con-
vierte en un generador constante de renta para la entidad financiera.

La jurisprudencia reciente ha validado estas construcciones tedricas al
sefalar que la concesion reiterada de créditos sin verificar ingresos es una
préactica sistémica. Se ha afirmado con contundencia que el uso de evalua-
ciones automatizadas (scoring) no libera a la entidad de su deber de diligencia
profesional. El banco, como experto, debe prever el riesgo de sobreendeuda-
miento que su propia politica de ventas genera en el mercado.

El sobreendeudamiento no es un accidente imprevisible, sino una con-
secuencia natural y previsible del funcionamiento actual del mercado de cré-
dito. La responsabilidad patrimonial debe ser leida, entonces, bajo la lente de
esta realidad estructural que condiciona la voluntad del sujeto.

Por tltimo, esta vision estructural permite concluir que la culpa no es
exclusiva del deudor. En el binomio acreedor-deudor, la responsabilidad es
compartida, pues el proveedor no midi6 el riesgo crediticio de manera ética.
La superacion del problema requiere, por tanto, medidas que regulen la oferta
de crédito y no solo sanciones para el incumplimiento del deudor.

V. El principio de crédito responsable y el deber de prevencién (art. 1710, CCCN)

El articulo 1710 del CCCN establece que toda persona tiene el deber de
evitar causar un dafio no justificado y adoptar medidas razonables para pre-

3. Stiglitz, Gabriel, “La constitucionalizacién del derecho del consumidor. La experiencia
argentina”, en Tratado de derecho del consumidor, Tomo I, La Ley, pp. 225 y 3009.

4. Sozzo, Sebastidn, “La proteccion del turista como consumidor”, en Tratado de derecho
del consumidor, Tomo 11, p. 797.
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venirlo. Este precepto, interpretado bajo la luz de los principios de proteccién
del consumidor (arts. 1094 y 1095 CCCN), proyecta sobre el proveedor finan-
ciero un deber positivo de evaluacion de solvencia. Ya no es una mera facultad
del banco para proteger su activo, sino una verdadera obligacién juridica de
proteccion hacia el cliente.

La doctrina sostiene que el crédito responsable implica un desplaza-
miento desde la 16gica de la libertad contractual hacia una légica de soste-
nibilidad del endeudamiento. Esto significa que el proveedor no puede des-
entenderse de las consecuencias que sus contratos producen en la vida y el
patrimonio del sujeto. El deber de prevencion se integra sistémicamente con
la buena fe, el ejercicio regular de los derechos y el deber de informacién
reforzada.

La jurisprudencia ha comenzado a reconocer expresamente este prin-
cipio entre los afios 2021 y 2024. En fallos destacados, se ha sentenciado
que otorgar crédito sin verificar la capacidad de pago configura un incum-
plimiento directo del deber de prevencion del dafio. Esta conducta del banco
es calificada como imprudente y le impide luego invocar la autonomia de la
voluntad para exigir un cumplimiento irrestricto de la deuda.

Consecuentemente, surge la nocién de responsabilidad concurrente del
proveedor en la generacion de la insolvencia. Si el banco facilité el crédito
a quien manifiestamente no podia pagarlo, debe cargar con parte de las con-
secuencias econdmicas de ese fracaso contractual. La facilidad de acceso al
crédito no puede traducirse en una licencia para la irresponsabilidad en su
concesion por parte de los profesionales del mercado.

Las consecuencias juridicas de este principio son concretas y potentes.
Incluyen la posibilidad de declarar la nulidad o inoponibilidad de cldusulas
abusivas, la reduccion judicial de intereses y la reparacion de dafos y per-
juicios. Incluso, ante conductas de desprecio absoluto por la situacién del
deudor, se habilita la aplicacién de dafios punitivos para disuadir estas prac-
ticas en el futuro.

En definitiva, el crédito responsable busca pasar del neminem laedere
pasivo a una obligacidén activa de no inducir al sobreendeudamiento. La pre-
vencidn es hoy la funcion insoslayable de la responsabilidad por dafios en
materia de consumo. Solo mediante la exigencia de estdndares de solvencia
reales se podra mitigar la proliferaciéon de deudas impagables que afectan la
paz social.
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VI. Responsabilidad bancaria y fraudes electrénicos: el estandar profesional

Laresponsabilidad de las entidades financieras se rige por un estindar de
diligencia agravado, conforme al articulo 1725 del CCCN. Este articulo dis-
pone que cuanto mayor sea el deber de obrar con prudencia y conocimiento
pleno de las cosas, mayor serd la diligencia exigible al agente. En el dmbito
bancario, esto se traduce en un estdndar profesional calificado, pues se trata
de una actividad intrinsecamente riesgosa y profesionalizada.

Este estandar profesional se ve reforzado por el deber de seguridad es-
tablecido en el articulo 5° de la Ley de Defensa del Consumidor y la tutela
constitucional del articulo 42 de 1a CN. El banco no es un simple prestador de
servicios; es un custodio de activos ajenos y un experto en tecnologia finan-
ciera, lo que justifica una atribuciéon de responsabilidad mas estricta. Cual-
quier falla en sus sistemas debe ser internalizada por la entidad como parte de
su riesgo empresario.

Frente al incremento exponencial de fraudes electronicos y transferencias
no reconocidas, la justicia ha fijado criterios claros entre 2021 y 2024. Se ha
determinado que la mera utilizacion de las credenciales de acceso del cliente
no es prueba suficiente para eximir al banco de responsabilidad. La entidad
debe demostrar que implementé medidas de seguridad idoneas, proactivas y
adecuadas a la sofisticacion de los ataques cibernéticos actuales.

La jurisprudencia tiende a consolidar una responsabilidad de tipo obje-
tiva o cuasi objetiva para estos casos. Esta se basa en el riesgo creado por la
actividad y en la profunda asimetria técnica que impide al consumidor con-
trolar la seguridad de las plataformas digitales. No es el cliente quien debe
probar la falla del sistema, sino el banco, que debe acreditar su infalibilidad o
la culpa exclusiva de la victima, carga probatoria que es sumamente rigurosa.

Diversos fallos de las Camaras Civiles y Comerciales refuerzan la idea de
una “responsabilidad objetiva funcional” del banco. Se exige que la entidad
cuente con mecanismos de deteccion de operaciones inusuales para prevenir
el dafio antes de que se consume. La falta de estos mecanismos preventivos
constituye una negligencia profesional que dispara la obligaciéon de indem-
nizar los perjuicios causados.

Para concluir, el estandar del articulo 1725 del CCCN funciona como
una garantia para el consumidor en el entorno digital. La profesionalidad ban-
caria obliga a las entidades a ir un paso adelante en materia de seguridad,
protegiendo al usuario de las debilidades intrinsecas del sistema. La confianza
publica en el sistema bancario depende, precisamente, de que las entidades
asuman este rol de proteccion y responsabilidad agravada.

67



LEY DE CONCURSOS Y QUIEBRAS 24.522

VII. Refinanciacién, intereses y control judicial de abusividad

El articulo 771 del CCCN otorga a los magistrados la facultad de reducir
intereses cuando resulten excesivos en relacion con el costo del dinero. En las
relaciones de consumo, esta herramienta se potencia mediante el control de
cldusulas abusivas previsto en el articulo 37 de la LDC y el principio de abuso
del derecho del articulo 10 del CCCN. El juez no debe limitarse a aplicar lo
pactado si ello conduce a una usura encubierta.

La refinanciacion reiterada con capitalizacion de intereses es identificada
como una préctica que suele generar “espirales de deuda” irreversibles. Este
fendmeno es el sintoma inequivoco del sobreendeudamiento, donde el deudor
paga cuotas que solo cubren intereses mientras el capital sigue creciendo. La
justicia ha comenzado a calificar la refinanciacion sistemdtica como una prac-
tica potencialmente abusiva que merece especial escrutinio judicial.

Entre 2021 y 2024, la jurisprudencia ha avanzado en la declaracion de
abusividad de la capitalizacion reiterada de intereses. Incluso en etapas ejecu-
tivas, donde tradicionalmente el control judicial era mads limitado, los jueces
estan interviniendo para reducir tasas desproporcionadas. No se permite que
el proceso judicial sea utilizado para convalidar desequilibrios contractuales
originados en la debilidad del consumidor.

El control de abusividad econdmica es hoy un pilar del orden publico
consumeril. Se busca evitar que el contrato bancario se transforme en un ins-
trumento de opresion financiera. Los jueces tienen la autoridad para reajustar
las prestaciones a fin de devolverlas a un cauce de razonabilidad y equidad,
protegiendo el patrimonio minimo indispensable del deudor.

Finalmente, es vital entender que el control judicial de intereses es una
medida de saneamiento del mercado. Al desbaratar lucros obtenidos inde-
bidamente a través de tasas usurarias, se favorece la leal competencia y se
protege la estabilidad econdmica de las familias. La funcién social del crédito
exige, en definitiva, que el pago de la deuda sea posible sin sacrificar la dig-
nidad del ser humano.

VIII. El consumidor hipervulnerable: tutela diferenciada y operativa

La categoria del consumidor hipervulnerable no se encuentra expresa-
mente tipificada en la Ley N° 24.240, pero emerge como una construccion
jurisprudencial y doctrinaria indispensable. Esta nocion deriva del principio
protectorio constitucional (art. 42 CN) y de su recepcion en los articulos 1094
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y 1095 del CCCN. Supone reconocer que no todos los consumidores son
iguales y que algunos requieren un estandar de proteccion todavia mads in-
tenso.

La doctrina, encabezada por Ricardo Lorenzetti®, sostiene que el sistema
debe evolucionar hacia una tutela diferenciada en funcién del grado de vul-
nerabilidad del sujeto. Gabriel Stiglitz® afirma que la igualdad formal de la
ley debe ceder ante una igualdad sustancial correctiva para proteger a quienes
tienen barreras adicionales de acceso o comprension. Esta categoria permite
superar la abstraccion del “consumidor medio”, no receptada en nuestra legis-
lacién, y enfocarse en la realidad concreta del individuo.

La hipervulnerabilidad supone un “plus de debilidad” que puede derivar
de diversos factores: edad avanzada, bajo nivel educativo o financiero, dis-
capacidad, situacion econdmica critica o exclusion digital. También se con-
sideran contextos de emergencia, como el endeudamiento masivo en crisis
econdémicas, como factores detonantes de esta condicién. La Resolucion
139/2020 de la Secretaria de Comercio Interior ha sido un hito en la recepcién
normativa de estos conceptos, mds alla de que hoy se encuentre derogada.

Los efectos juridicos de la hipervulnerabilidad son concretos y opera-
tivos. En primer lugar, se intensifica el deber de informacion (art. 4° LDC),
exigiendo que el proveedor adecue el mensaje a las condiciones personales
del sujeto para asegurar una comprension real. En segundo lugar, se aplica un
control de abusividad mucho mas estricto sobre las cldusulas contractuales,
evaludndolas con un estdndar de exigencia superior.

Ademas, el reconocimiento de esta categoria produce una relectura del
consentimiento contractual. La voluntad del consumidor hipervulnerable se
analiza bajo parametros de consentimiento informado real y no meramente
formal. Asimismo, se produce un agravamiento de la responsabilidad del pro-
veedor, eleviandose el estdndar de diligencia exigible segun el articulo 1725
del CCCN ante la fragilidad del sujeto.

Para concluir, la hipervulnerabilidad opera como un principio estructural
implicito que atraviesa todo el ordenamiento: desde el derecho contractual y la
responsabilidad civil hasta el derecho procesal y concursal. Identificar a estos
sujetos especialmente protegidos permite construir un modelo de derecho pri-
vado mads sustancial y orientado a la equidad real en el mercado financiero.

5. Lorenzetti, Ricardo Luis, Consumidores, Santa Fe, Rubinzal-Culzoni, 2003.
6. Stiglitz, Gabrielz, “La proteccion del consumidor y las précticas abusivas”, DJ,
1992-1, 137.
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IX. La insuficiencia del régimen concursal (Ley N° 24.522) y el problema del
sobreendeudamiento

La problemadtica del sobreendeudamiento pone en evidencia la inadecua-
cidén estructural del régimen concursal argentino (Ley N° 24.522) para tratar
la insolvencia de personas humanas no empresarias. Aunque el sistema se
presenta formalmente como general, su disefio responde a una l6gica empre-
sarial que genera fricciones insalvables al proyectarse sobre el consumidor.
La ley presupone una estructura patrimonial organizada que el consumidor,
por definicién, no posee.

El presupuesto objetivo del concurso —la cesacién de pagos— aparece
configurado en términos de una crisis productiva, lo cual no coincide con
la realidad del consumidor. En este dltimo, la insolvencia suele ser una acu-
mulacion progresiva de obligaciones de consumo generadas en contextos de
vulnerabilidad. Esta diferencia ontoldgica vacia de contenido préctico a las
herramientas concursales tradicionales cuando se aplican a jubilados o em-
pleados sobreendeudados.

La jurisprudencia ha advertido que el proceso concursal carece de he-
rramientas adecuadas para la recomposicién patrimonial del deudor consu-
midor. Bajo las reglas de mayorias del articulo 43 de la LCQ, el consumidor
no tiene capacidad real de negociacion frente a grandes bancos o financieras.
Esto convierte al procedimiento en una instancia meramente formal, estéril y
costosa, sin posibilidades efectivas de lograr una reestructuracién de la deuda.

Un punto critico y alarmante es la ausencia de un régimen de liberacion
de deudas o discharge, por lo que los consumidores terminan pidiendo su
propia quiebra para liberarse del pasivo, a un alto costo.

Desde una perspectiva constitucional, la sujecion indefinida a obliga-
ciones impagables configura una restriccién desproporcionada de los dere-
chos del deudor. Colisiona frontalmente con el principio de dignidad de la
persona humana (art. 51 CCCN) y con el derecho a desarrollar un proyecto
de vida auténomo. El sistema actual parece mds orientado a castigar al insol-
vente que a permitir su reinsercion en la vida econémica.

En definitiva, la falta de una regulacion especifica para la insolvencia
del consumidor compromete la legitimidad del sistema juridico. Es necesaria
una reforma legislativa que incorpore procedimientos simplificados y meca-
nismos efectivos de liberacion de deuda. Solo asi se podré transitar de una
l6gica puramente liquidativa y sancionatoria hacia una de rehabilitacién eco-
némica y social de la persona humana.
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a) El consumidor como sujeto concursal

La categoria “consumidor” en el derecho argentino estd definida en el
art. 1° de la LDC (t.o. Ley N° 26.361) y perfeccionada por el art. 1092 del
CCyCN, que lo caracteriza como la persona humana o juridica que adquiere
o utiliza bienes o servicios como destinatario final, en beneficio propio o de
su grupo familiar o social, cuando no tenga relacién de consumo con su acti-
vidad comercial o productiva.

La particularidad del consumidor-insolvente reside en que su pasivo
tiene origen, total o predominantemente, en obligaciones contraidas en el
marco de relaciones de consumo: tarjetas de crédito, préstamos personales,
créditos hipotecarios para vivienda, deudas por servicios publicos domicilia-
rios. A diferencia del empresario, carece de activos productivos que generen
flujos futuros de ingresos suficientes para satisfacer la acreencia, y su Unica
fuente de repago suele ser el salario o los haberes jubilatorios.

b) La insuficiencia del régimen vigente

La aplicacion de la LCQ al deudor consumidor presenta multiples dis-
funcionalidades que la doctrina ha sefialado con insistencia:

a) Costos del procedimiento: Los honorarios del sindico concursal, los
gastos de publicacidon de edictos y los aranceles judiciales hacen que
el concurso preventivo sea econémicamente inviable para pasivos infe-
riores a cierto umbral. La pequefia concursalidad, regulada en los arts.
288 a 295 LCQ, mitiga parcialmente este problema, pero no lo resuelve.

b) Ausencia de discharge: La LCQ no consagra, para el deudor persona hu-
mana, un mecanismo de “descarga” o liberacion definitiva de las deudas
remanentes tras la liquidacion de sus bienes —a diferencia del sistema del
Chapter 7 norteamericano o del “freshstart” espafiol-. La rehabilitacion
del fallido (art. 236 LCQ) procede al afio del decreto de quiebra, pero los
gastos causidicos no se pueden descargar y ello implica un nuevo pasivo
para el consumidor.

¢) Proteccion de la vivienda familiar: E1 CCyCN incorpor6 el régimen de
afectacion del inmueble como bien de familia (arts. 244 a 256), pero su
articulacion con el desapoderamiento falencial (art. 107 LCQ) genera
conflictos interpretativos relevantes.
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d) Cargas formales incompatibles: La exigencia de presentar el estado pa-
trimonial con balance y estados contables (art. 11 LCQ) resulta incom-
patible con la realidad del deudor no comerciante, todo lo cual exige de
la judicatura una interpretacion flexible e integrada, mediante el didlogo
de fuentes, que no siempre llega a buenos resultados.

X. El debate sobre el abuso del derecho en el pedido de quiebra: de “Santeiro”
a “Necochea”

El articulo 1071 del Coédigo Civil (ahora art. 10 del CCCN) establece
que la ley no ampara el ejercicio abusivo de los derechos, considerandolo tal
cuando contraria los fines que la ley tuvo en mira al reconocerlos. Este pre-
cepto se ha vuelto central en el debate sobre los consumidores que solicitan
su propia quiebra “‘sin patrimonio”.

Algunos sectores doctrinarios sostienen que endeudarse deliberadamente
para luego buscar la quiebra es una conducta contraria a la buena fe que busca
“limpiar el sueldo” fraudulentamente.

En el caso “Santeiro”, la justicia rechaz6 un pedido de conversion
de quiebra considerando que el fallido actuaba con abuso del derecho. Se
argumentd que el deudor no brind6 razones fundadas de un cambio sus-
tancial en su patrimonio y que su unico propdsito era dilatar actos de eje-
cucion forzada, como la subasta de su vivienda. En esta vision, el proceso
concursal se utiliza de manera antifuncional para evadir responsabilidades
legitimas.

Por el contrario, el fallo de la Camara de Necochea marcé un hito al
revocar el rechazo de una propia quiebra de un consumidor. La Cadmara sos-
tuvo que en una economia globalizada, donde el endeudamiento es moneda
corriente, no se puede presumir el abuso de manera genérica. El proceso fa-
lencial es, en muchos casos, la inica via de liberacion que tienen los consu-
midores para salir de un estado de asfixia econdmica permanente.

El tribunal de Necochea destac6 que la insolvencia es producto de res-
ponsabilidades compartidas: del deudor, pero también de los proveedores que
no midieron el riesgo y del Estado que fall6 en sus deberes de control y edu-
cacion. Denegar el derecho a la quiebra requeriria elementos de conviccién
que den plena certeza de un abuso doloso, lo cual no se verifica por la simple
falta de activos del deudor.

Este debate pone de relieve la tension entre la seguridad juridica de los
acreedores y la dignidad de los deudores sobreendeudados. Mientras que al-
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gunos ven en la quiebra sin activos una burla al sistema, otros la consideran
una herramienta de paz social y rehabilitacion. La linea entre la legitimidad
del pedido y el fraude es extremadamente delgada y requiere una apreciacion
judicial sensible a la realidad social.

En conclusion, la cuestion es compleja porque el sistema no ofrece so-
luciones intermedias. Mientras no exista una ley de sobreendeudamiento, los
jueces deben evitar soluciones que perpetien el padecimiento de los deu-
dores. El derecho de liberarse de las deudas debe ser visto como un derecho
humano que requiere proteccion judicial efectiva frente a la asimetria del
mercado.

XI. Andlisis critico y propuestas
a) La necesidad de un régimen especifico

La inexistencia de un régimen concursal especifico para el consumidor
insolvente constituye una laguna normativa de magnitud, habida cuenta de que
el sobreendeudamiento familiar representa, segin datos del BCRA (2024),
aproximadamente el 35 % de la cartera irregular del sistema financiero. La
aplicacion supletoria de la LCQ genera, como se ha sefialado, multiples dis-
funcionalidades que comprometen tanto los derechos del deudor como la se-
guridad juridica de los acreedores.

Coincidimos con la doctrina en que “la creacidon de un microsistema con-
cursal para el consumidor no es una concesion a la debilidad del deudor sino
una respuesta racional del ordenamiento juridico a una categoria de situa-
ciones que, por sus caracteristicas estructurales, no puede ser adecuadamente
regulada por las normas concursales generales”.

b) Principios que deben informar el régimen

Un régimen de insolvencia del consumidor adecuado a la realidad argen-
tina deberia estar informado por los siguientes principios:

Principio de accesibilidad: El procedimiento debe ser econdmicamente
accesible para el deudor de pequefios activos, lo que implica aranceles redu-
cidos o subsidiados, simplificacion de los requisitos formales y posibilidad de
actuacion sin patrocinio letrado obligatorio en la etapa administrativa.
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Principio de proporcionalidad: El plan de pagos debe ser proporcional a
la capacidad de pago real del deudor, protegiendo el minimo de subsistencia
familiar.

Principio de rehabilitacion: El discharge, aunque sea parcial, es un com-
ponente esencial de cualquier sistema que se proponga no solo liquidar el
pasivo sino rehabilitar patrimonialmente al deudor.

Principio de buena fe y prevencion del abuso: El sistema debe prever
mecanismos para detectar y sancionar el endeudamiento fraudulento o el
abuso del procedimiento concursal.

Principio de tutela de la vivienda familiar: La vivienda habitual del
deudor debe ser objeto de proteccion reforzada, condicionando su ejecucion
a la disponibilidad de alternativas habitacionales.

¢) La articulacién con el derecho del consumidor

Un aspecto que los proyectos de reforma han abordado de manera insufi-
ciente es la articulacién del régimen concursal con el estatuto protectorio del
consumidor.

A nuestro juicio, son necesarias las siguientes previsiones:

1)  Control obligatorio y de oficio de la licitud de los créditos de origen
consumerista verificados, con aplicacion del art. 37 LDC y el art. 1122
CCyCN.

i1) Tope legal a los intereses verificables: los punitorios no pueden superar
el equivalente al capital adeudado (prohibicién del anatocismo en sen-
tido amplio).

111) Nulidad de las clausulas abusivas declarada de oficio en el incidente de
verificacion, con reduccion del crédito al capital mds intereses compen-
satorios a tasa razonable.

iv) Responsabilidad del acreedor por otorgamiento irresponsable de crédito
como causal de subordinacion del crédito en el orden de prelacion de

pagos.
XIl. Algunas reflexiones

De las consideraciones que venimos analizando se siguen algunas re-
flexiones y cuestionamientos.
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Primera: El derecho argentino carece de un régimen especifico para la
insolvencia del consumidor. La LCQ, en su texto vigente, resulta estructural-
mente inadecuada para dar respuesta al sobreendeudamiento de las personas
humanas no empresarias.

Segunda: El CCyCN y la LDC aportan herramientas protectorias del
consumidor-deudor que son directamente aplicables en el proceso concursal,
en particular, el control de cldusulas abusivas (arts. 37 LDC y 1122 CCyCN)),
los limites a las tasas de interés (Ley N° 25.065) y la proteccién de la vivienda
familiar (arts. 244 y ss. CCyCN).

Tercera: La jurisprudencia ha avanzado significativamente en la tutela
del consumidor-concursado, especialmente en el control de la licitud de los
créditos a verificar y en la proteccion de la vivienda familiar, supliendo en
parte la laguna normativa.

Cuarta: Los proyectos de reforma presentados hasta la fecha, si bien han
aportado valiosas propuestas técnicas, no han logrado alcanzar estado parla-
mentario. La sancién de un régimen especifico es urgente y necesaria.

Quinta: Cualquier régimen de insolvencia del consumidor que se adopte
debe contemplar: (a) procedimiento simplificado y accesible, (b) control de
los créditos de origen consumerista, (c) plan de pagos proporcional a la capa-
cidad de repago, (d) discharge total o parcial, (e) proteccion reforzada de la
vivienda habitual.

Xlll. Conclusién: hacia una respuesta legislativa integral

El andlisis desarrollado a lo largo de este trabajo permite concluir que
el régimen juridico actual es insuficiente para abordar el fendmeno complejo
del sobreendeudamiento. La tension persistente entre la 16gica colectiva del
derecho concursal y la légica protectoria del derecho del consumidor com-
promete la eficacia y legitimidad de las respuestas judiciales. El sistema ac-
tual “fabrica necesidades” pero carece de métodos efectivos de liberacion de
deuda para el eslabén mas débil.

Es imperativo avanzar hacia una legislacion especifica que incorpore
el principio de crédito responsable como eje rector del mercado financiero.
Esta regulacién debe contemplar sistemas de prevencion del sobreendeuda-
miento, estudios obligatorios de solvencia y limites estrictos a los descuentos
por planilla que afecten el cardcter alimentario del salario. El derecho a re-
componerse de la insolvencia debe ser garantizado como un derecho humano
vinculado a la dignidad.
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Mientras tanto, los operadores del derecho no pueden permanecer indi-
ferentes ante este padecimiento social.

En “el mientras tanto”, es necesario que los jueces apliquen de forma
integrada y armonica los principios de hipervulnerabilidad, prevencion del
dafio y dafios punitivos. La interpretacion del régimen concursal debe ser im-
pregnada por el orden publico consumeril para evitar que el proceso judicial
se convierta en una herramienta de exclusion perpetua.

La responsabilidad en el sobreendeudamiento es compartida y asi debe
ser tratada juridicamente.

No se puede achacar toda la culpa al deudor mientras se ignora la con-
ducta de los proveedores que colocan crédito de forma indiscriminada y la
falta de control estatal en materia de educacion financiera. La equidad exige
que las consecuencias de la insolvencia sean distribuidas de manera justa
entre todos los actores del sistema.

La implementacion de un régimen de discharge o liberacion de deudas
es una ‘“consigna social” inaplazable para el derecho argentino. Siguiendo
las tendencias del derecho comparado y las mandas constitucionales, se debe
permitir que la persona humana tenga una segunda oportunidad econémica
que no comprometa su subsistencia bdsica ni su proyecto de vida. La deuda
no puede ser una carga perpetua en un Estado que se precie de respetar los
derechos fundamentales.

Finalmente, el objetivo dltimo debe ser “afianzar la justicia” propor-
cionando respuestas eficaces a las realidades socioecondémicas de nuestros
tiempos. El derecho no debe tolerar la utilizacion antifuncional de sus insti-
tuciones, pero tampoco puede cerrar la via legal a quienes se encuentran en
situacion de vulnerabilidad extrema. Solo una mirada humanista y constitu-
cionalizada del crédito permitird recuperar el equilibrio y la paz social en una
sociedad signada por el consumo.
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FACULTADES JUDICIALES PARA EVALUAR
LOS PRESUPUESTOS DE APERTURA
DEL CONCURSO PREVENTIVO
A propésito de los criterios expuestos
por la jurisprudencia reciente

RicarpoO Ruiz

. Introduccién

Historicamente, el derecho concursal argentino concibi6 la apertura del
concurso preventivo como una etapa donde el juez verifica requisitos legales
sin penetrar en valoraciones econdmicas sustantivas, a saber:

—  Sujetos concursables.
—  Estado de cesacion de pagos.
—  Requisitos formales exigidos por el art. 11 de la Ley N° 24.522.

Esta concepcion dogmatica entiende al auto de apertura como un acto ju-
risdiccional de admisibilidad, destinado a poner en marcha el procedimiento,
sin prejuzgar la conveniencia econdmica del resultado final.

Estos recaudos operan como condicion necesaria para que el 6érgano ju-
risdiccional disponga la apertura del proceso universal, y su examen confi-
gura el primer acto de control judicial en la materia concursal.

Sin embargo, en estos ultimos afios se advierte una tendencia jurispru-
dencial hacia un control sustancial minimo, basado en la consistencia mate-
rial de la peticion. El magistrado no se limita a verificar formalidades: exa-
mina la informacion patrimonial y concluye que su insuficiencia es tal que la
apertura, de realizarse, seria incompatible con el disefio legal de la institucion.

La exigencia de un minimo de consistencia en la documentacion pa-
trimonial puede entenderse como un umbral evolutivo entre el formalismo
estricto y una modalidad de control intermedio, que preserva los fines del
proceso sin trasladar indebidamente al juez una funcién de evaluacién de la
viabilidad econdmica final.
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En tal caso, el juez no juzga la “culpa” del deudor, pero si controla que
el proceso no sea utilizado como una herramienta puramente obstructiva y
carente de sustento patrimonial real.

La determinacion del alcance de las facultades del juez en esa etapa pre-
liminar ha dado lugar a un interesante debate —doctrinario y jurisprudencial—
que aun hoy se mantiene inconcluso. Esta tension dialéctica resulta de mayor
actualidad que nunca, a la luz de pronunciamientos recientes de la Camara
Nacional de Apelaciones en lo Comercial que revelan criterios divergentes
entre sus distintas salas.

Il. Naturaleza y finalidad de los requisitos del articulo 11, LCQ
a) El cardcter taxativo de la enumeracién

El articulo 11 de la Ley de Concursos y Quiebras (en adelante, LCQ)
establece un conjunto de recaudos que el peticionante de un concurso preven-
tivo debe satisfacer al momento de presentar su solicitud. La doctrina mayori-
taria considera que la enumeracion es taxativa. Asi lo entiende Rouill6n, des-
tacando que “todos deben cumplirse, y la omision categérica de satisfaccion
de uno de ellos, obsta a la apertura del concurso™’.

Por su parte, la jurisprudencia ha sido coincidente con esta interpreta-
cién. En el caso “Gonzilez, Gustavo Javier s/ Concurso Preventivo” (Sala
F, 22/12/2025, Expte. N° 12902/2025)?, el tribunal sefial6 con precision que
“quien procura la apertura de un proceso universal debe aportar con claridad,
precision y sin género de dudas, los recaudos establecidos por la legislacion
concursal, facilitando al juez su comprension”; concluyendo que “la enume-
racion formulada por el art. 11 LCQ es taxativa: todos deben cumplirse y la
omisién categdrica de satisfacciéon de uno de ellos, obsta a la apertura del
concurso”.

Esta postura es concordante con lo sostenido por Pablo Heredia, al con-
ceptuar los requisitos del articulo 11 como “exigencias legales absolutamente
necesarias para indagar durante el proceso concursal preventivo la situacién

1. Rouillén, Adolfo, Cédigo de Comercio Comentado y Anotado, La Ley, 2007, T°
IV-A, p. 139
2. Fuente: csjn.gov.ar.
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patrimonial del sujeto cesante’. De alli que el magistrado interviniente no
pueda dispensar al deudor de su cumplimiento.

Idéntico criterio adopté la Sala D en el precedente “Sudamet Auto-
motriz S.A. s/ Concurso Preventivo” (CNCom., Sala D, 6/2/2024, Expte.
12515/2021)*, al puntualizar que “el juez interviniente no puede exigir otros
requisitos que no sean los enumerados en el articulo 11 de la LCQ, pues
la enumeracién contenida en dicha norma es taxativa, pero tampoco puede
dispensar al deudor del cumplimiento de los mismos, por lo que indefectible-
mente han de satisfacerse los requisitos impuestos por la ley, de modo tal que,
ante su incumplimiento, no queda mayor margen y corresponde rechazar la
presentacion”.

b) La finalidad informativa de los requisitos

Pese al carécter taxativo sefialado, la doctrina y jurisprudencia han sub-
rayado que los requisitos del articulo 11 de la LCQ tienen una finalidad esen-
cialmente informativa. No se trata de que el peticionante deba acreditar de
manera categorica y definitiva todos los extremos alli mencionados, sino de
que la informacién proporcionada permita al juez —y posteriormente a los
acreedores— formarse una vision de conjunto de la situacién patrimonial del
deudor.

La misma Sala D antes nombrada asi lo reconocié en “Grupo Gina S.R.L.
s/ Concurso Preventivo” (CNCom., Sala D, 11/11/2025, Expte. 11836/2025)°,
al establecer que “el examen relativo al cumplimiento de los requisitos que
prevé el art. 11 de la LCQ debe ser guiado por la prudencia, ya que una exa-
cerbada rigurosidad importaria tanto como perder de vista que la finalidad
de tales recaudos es meramente informativa, es decir, que —por caso— no es
menester que lo denunciado por la peticionaria tenga que ser acreditado de
manera categdrica, pues de lo que se trata es de conocer, aunque con rasgos de
cierta verosimilitud, la situacion patrimonial de quien demanda su concurso y
facilitar la investigacién que se haga posteriormente”.

Esta concepcién tiene un asidero claro en la sistematica de la LCQ: el
proceso concursal preventivo contempla etapas ulteriores —en particular, el

) 3. Heredia, Pablo, Tratado Exegético de Derecho Concursal, T. 1, Buenos Aires, Ed.
Abaco, 2000, p. 11.

4. Fuente: csjn.gov.ar.

5. Fuente: csjn.gov.ar.
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informe general del sindico (art. 39, LCQ) y el proceso de verificacién de
créditos (arts. 32 y ss., LCQ)- en las que la situacién patrimonial del deudor
serd analizada con mayor profundidad y rigor técnico. La presentacion con-
cursal inicial, entonces, tiene por objeto habilitar ese proceso investigativo y
no preventivamente resolverlo.

En este sentido, la Sala F sefial6 en “Gonzalez” que la explicacion pa-
trimonial “debe contar con suficiencia ilustrativa para permitir al juez y a
los acreedores formarse una visién de conjunto, aunque no especialmente
técnica, ya que ello recién ocurrird con la presentacion del informe general
del art. 39 LCQ”.

c) La distincién entre requisitos formales y materiales

Aunque la ley los denomina “requisitos formales”, la doctrina ha sefa-
lado que varios de ellos tienen naturaleza sustancial. Como observa Heredia,
se trata de “exigencias legales absolutamente necesarias para indagar la situa-
cion patrimonial del sujeto cesante”®. Junyent Bas y Molina Sandoval, por su
parte, coinciden en sefalar que “[...] mds que formales son ‘sustanciales’ o
‘legales’, pues estan impuestos por la LCQ como condicioén de admisibilidad
del concurso preventivo™.

Esta distincion tiene consecuencias practicas relevantes. Si fueran pura-
mente formales, su omisién podria subsanarse con mayor facilidad o incluso
prescindirse de ellos en aras del principio de saneamiento. Pero si algunos
tienen naturaleza sustancial —como ocurre con la acreditacion de la inscrip-
cidn registral (inc. 1°) o la presentacion de los estados contables (incs. 3° y
4°)—, su incumplimiento acarrea la imposibilidad de controlar la regularidad
subjetiva y/o la realidad de la insolvencia invocada.

La jurisprudencia ha sido flexible al respecto, habiendo admitido que
algunos recaudos pueden tenerse por satisfechos con informacién que, sin
ser completa, permite alcanzar la finalidad informativa de la norma. Precisa-
mente, en la causa “Gonzélez”, la Sala F ha dicho que “[...] el cumplimiento
de los recaudos formales del ordenamiento concursal, si bien es de severa
efectivizacion, no deja de receptar cierto grado de flexibilidad por parte del

6. Heredia Pablo, ob. cit., T. 1, p. 11.
7. Junyent Bas, Francisco y Molina Sandoval, Carlos, Ley de Concursos y Quiebras
-24.522—-, T. 1, 5% ed., Ed. Abeledo Perrot, 2021, 118.
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juez en algunos aspectos circunscriptos a situaciones facticas excepcionales
(conf. esta Sala, 12/7/2012, ‘Timuka SACIyF s/ conc. preventivo’)”.

Pero también ha sido estricta cuando la omision frustra esa finalidad en
forma manifiesta, particularmente cuando el deudor silencia datos relevantes
o cuando el incumplimiento revela un comportamiento obstruccionista. Asf,
fue la Sala C la que en autos “Flores, Guillermo Jos€ s/ Concurso Preventivo”
(CNCom., Sala C, 23/02/2026, Expte. 22402/2025)® sostuvo que “[...] si bien
no se soslaya el criterio segtn el cual es aceptable cierto grado de flexibilidad
a la hora de apreciar si se hallan cumplidos razonable y sumariamente en
un pedido de concurso preventivo los recaudos de la ley concursal, tal tem-
peramento no resulta aplicable al caso, desde que la informacién que se ha
reunido resulta manifiestamente deficiente, dadas las omisiones sefialadas”.

lll. Las facultades judiciales en el examen de los presupuestos de apertura
a) El rol del juez en la etapa preliminar

La apertura del concurso preventivo es resuelta por el juez competente
mediante sentencia dictada dentro de los cinco dias de realizada la presenta-
cion (art. 14, LCQ). En esa instancia, el magistrado no tiene otra misidon que
la de verificar el cumplimiento de los recaudos formales y sustanciales, y
constatar que el peticionante sea un sujeto habilitado para acceder al proceso
concursal (arts. 2°y 5°, LCQ) y que no se encuentre incurso en las causales de
inadmisibilidad del articulo 13, LCQ.

El articulo 274, LCQ, reconoce al juez amplias facultades para dirigir
el proceso concursal. Sin embargo, en la etapa de apertura esas facultades
se encuentran acotadas por el marco normativo del articulo 11, LCQ: el juez
no puede exigir més de lo que la ley pide, ni puede dispensar al deudor de lo
que la norma exige. Se trata de un control de legalidad —no de oportunidad o
mérito— de la presentacion concursal.

Como afirmé la Sala D en “Sudamet” (6/2/2024), la presentacién en con-
curso preventivo “importa una verdadera demanda a través de la cual se pro-
cura poner en funcionamiento el aparato jurisdiccional, con el fin de superar
la insolvencia patrimonial del interesado”. Asi entendido, “[...] tratindose de
una auténtica demanda judicial, debe el peticionante extremar los esfuerzos

8. Fuente: csjn.gov.ar.
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para cumplimentar acabadamente con los requisitos sustanciales del art. 11,
LCQ, a fin de poder acceder a la solucién preventiva. Ocurre que la ley pro-
cura, mediante la taxativa enumeracion realizada, otorgar elementos de juicio
y valoracion al magistrado que habra de decidir la solicitud™.

b) Los motivos tasados de rechazo: el articulo 13, LCQ

Una de las cuestiones mds relevantes en la materia es la determinacién
de los motivos que pueden fundar el rechazo de la apertura concursal. El
articulo 13, LCQ, establece dos tnicas causales de rechazo ab initio: (a) el
incumplimiento de los requisitos del articulo 11, LCQ, y (b) la circunstancia
de encontrarse el deudor dentro del periodo de inhibicién previsto por el ar-
ticulo 59, LCQ.

Noétese que ninguna de estas causales habilita al juez a indagar sobre el
origen de la insolvencia, la moralidad empresarial del deudor, ni el “mereci-
miento” de la solucién concursal. Las causales son taxativas y no contemplan
un control discrecional de mérito sobre la procedencia sustancial del proceso.
Como lo expreso la Sala D de la Camara Nacional de Apelaciones en lo Co-
mercial, en el trascendente precedente “Oil Combustibles S.A. s/ Concurso
Preventivo” (CNCom., Sala D, 27/12/2017)'°, ““[...] se exige de quien solicita
la apertura del concurso preventivo la exposicion de las ‘[...] causas concretas
de la situacion patrimonial [...]’, tal requisito no estd enderezado a propor-
cionar una informacién para que el juez deba valorar el ‘merecimiento’ de
la solucidn concursal preventiva, que inicialmente solo podria ser rechazada
bajo las causales previstas por el art. 13, segunda parte (que son taxativas y
ninguna de las cuales remite al examen de las causas de la insolvencia), sino
para el ulterior examen del sindico de acuerdo a lo previsto por el art. 39,
inc. 1°, de la ley citada, y el m4s importante que, eventualmente, habran de
hacer los acreedores al tiempo de votar favorablemente o no la propuesta de
acuerdo concordatario”.

Esta limitacion tiene raiz histdrica. Ya bajo la vigencia de la Ley N°
11.719 de 1933, el juez debia declarar abierto el juicio una vez reunidas las
condiciones requeridas. Ya en ese momento se decia que “nadie podrd opo-

9. CCyCC Tucuman, Sala III, 27/08/2021, “Patrimonio de la fallecida Sotelo, Jacinta
Elena s/ Concurso Preventivo”, TR LALEY AR/JUR/166566/2021.
10. Fuente: csjn.gov.ar.
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nerse a la apertura del juicio ni a su marcha ni a su normal desenvolvimiento
si la presentacion reune todas las conditione juris [...] Todas las objeciones
que se formulen en el expediente, sobre el pedido de convocacion, serdn
tenidas en cuenta por el juez para resolverlas en su oportunidad, o sea, en
el momento en que deba ocuparse de la homologacion del concordato™!!.
La regla se mantuvo con la Ley N° 19.551 y fue confirmada por la Ley N°
24.522.

Esta configuracién normativa tiene profundas implicancias: el proceso
concursal preventivo no es concebido como una “gracia” que el juez otorga
al deudor que lo merezca, sino como un derecho que la ley reconoce al in-
solvente para intentar el arreglo con su masa de acreedores. El control de la
conducta del deudor estd diferido a la etapa homologatoria —y aun alli con
importantes limites bajo la Ley N° 24.522, como se vera més adelante—, no a
la etapa de apertura.

c) El principio de flexibilidad en la apreciacién de los requisitos

Reconocida la taxatividad de los requisitos del articulo 11, LCQ, y el
cardcter tasado de las causales de rechazo, la jurisprudencia ha elaborado
un principio de flexibilidad en la apreciacion de esos recaudos. Conforme
este criterio, el juez debe evaluar el cumplimiento de los requisitos con cierta
razonabilidad, sin aplicar un rigor formal que desnaturalice la finalidad infor-
mativa de la norma ni obstruya el acceso al proceso preventivo.

Este principio tiene su fundamento en la Exposicion de Motivos de la
propia LCQ, de la cual se colige que la solucién preventiva de las crisis patri-
moniales no se juzga como una mera predecesora de la quiebra. La filosofia
del legislador fue privilegiar la conservacion de la empresa y el arreglo nego-
ciado con los acreedores por sobre la liquidacion coactiva.

La Sala F desarroll6 este criterio en “Gonzalez” (22/12/2025), al senalar
que “las exigencias impuestas por la ley al insolvente no pueden verse agra-
vadas por una interpretacion en exceso rigurosa de los recaudos a satisfacer
[...]".

Por su parte, la Sala D adopté idéntica postura en “Grupo Gina”
(11/11/2025), afirmando que una exacerbada rigurosidad en la apreciacion

11. Garcia Martinez, Francisco, El concordato y la quiebra, Buenos Aires, Ed. Depalma,
1967, 350.
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de los requisitos “conspiraria con el ingreso a la solucién preventiva, la cual
se contempla para brindar adecuada proteccién a todos los que convoca ese
particular proceso”.

Sin embargo, el principio de flexibilidad tiene sus propios limites. No
puede utilizarse para convalidar omisiones manifiestamente graves, ni para
tolerar la insinceridad deliberada del deudor en su presentacién. En este
caso, fue la Sala A, en autos “Novillo Carlos Oscar s/ Concurso Preventivo”
(CNCom., Sala A, 01/10/2025, Expte. 15397/2024)'2, quien al respecto dis-
puso que “[...] resulta conducente recordar que quien pretende el amparo
del régimen de excepcion que configura el proceso concursal, debe, en prin-
cipio, exhibir una situacion patrimonial inequivoca, pues se encuentra en
la esencia del concurso preventivo la idea de que es carga del peticionario
aportar los datos necesarios que posibiliten dar razon del estado actualizado
de sus negocios a la fecha de la presentacion, sin supeditar su comproba-
cién a la actividad del Tribunal, ya que se trata de un deber que hace a su
propio interés al intentar beneficiarse con las ventajas que suministra este
tipo de procedimiento (esta CNCom., Sala A, 01/09/2009, ‘Gago Lema, Luis
Joaquin s/ concurso preventivo’; id., 01/09/2009, ‘Franco César Ramoén s/
concurso preventivo’; id., id., 30/06/2011, ‘Oro Sanrafaelino SA s/ concurso
preventivo’)”.

El estdndar resultante puede sintetizarse asi: la flexibilidad opera res-
pecto de omisiones o imprecisiones menores, subsanables por la actividad del
propio proceso, o que resulten explicables en funcion de las circunstancias del
deudor. No opera cuando las omisiones son graves, cuando el deudor ha te-
nido oportunidad de subsanarlas y no lo hizo, o cuando la presentacion revela
una conducta obstruccionista o insincera.

IV. Valoracién del presupuesto objetivo
a) Las causas de la cesacién de pagos (articulo 11, inciso 2°, LCQ)
El articulo 1° de la LCQ establece que el estado de cesacion de pagos

es el presupuesto para la apertura del concurso preventivo, ‘“cualquiera sea
su causa”. Esta regla de la indiferencia de las causas de la insolvencia es una

12. Fuente: csjn.gov.ar.
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de las més consolidadas del derecho concursal argentino y tiene raigambre
histérica.

La regla de la indiferencia de las causas fue sistematicamente defendida
por la Sala D de la Camara en el célebre precedente “Oil Combustibles S.A. s/
Concurso Preventivo” (27/12/2017). En ese fallo, el tribunal de alzada destaca
que “la ley hace abstraccion de las causas para que funcione la cesacién de
pagos como presupuesto objetivo concursal, no teniendo peso por ello las cir-
cunstancias que puedan haber llevado al estado de impotencia patrimonial”.

Laregla se aplica incluso cuando el estado de insolvencia ha sido causado
por conductas reprochables o dolosas de los administradores. En el mismo
precedente “Oil Combustibles S.A.”, el tribunal ahond6 en detalles sefialando
que “alaluz del criterio de la indiferencia de las causas del estado de cesacion
de pagos, es permitido que se concurse incluso el deudor que pudiendo pagar
no cancela dolosamente sus obligaciones”.

Ello no implica que esas conductas carezcan de consecuencias juridicas
—que pueden dar lugar a responsabilidades civiles y penales—, pero natural-
mente esas consecuencias se ventilaran en otras sedes y no obstardn a la aper-
tura del concurso.

Aclarado ello, vemos que el articulo 11, inciso 2°, LCQ, exige al peticio-
nante “explicar las causas concretas de su situacion patrimonial con expresion
de la época en que se produjo la cesacion de pagos y de los hechos por los
cuales esta se hubiera manifestado”. El verbo utilizado “explicar” es delibe-
radamente menos exigente que “acreditar” o “probar”, lo cual da pauta de la
amplitud con que debe interpretarse este requisito.

En “Grupo Gina” (11/11/2025), 1a Sala D hace una interpretacion precisa
del alcance de este inciso: “[...] el art. 11, inc. 2°, de la Ley N° 24.522 solo
exige ‘explicar’ las causas concretas de la situacion patrimonial, con ‘expre-
siéon’ de la época en que se produjo la cesacidon de pagos y los hechos por los
cuales esta se hubiera manifestado”. El cumplimiento de este requisito no
demanda la prueba exhaustiva de los hechos invocados, sino una explicacion
razonada y verosimil que permita al tribunal —y al sindico, posteriormente—
comprender el origen y la realidad de la insolvencia.

Sin embargo, “del acabado cumplimiento de este recaudo depende, en
gran medida, que el juez pueda formar conviccidn sobre la necesidad de pro-
ceder a la apertura del concurso preventivo solicitado. De ahi que, lejos de
una explicacion esquemadtica o con frases hechas, sea menester formular un
desarrollo completo, preciso y circunstanciado de las causas que, a criterio
del deudor, lo llevaron a la situacion de insolvencia. El reconocimiento que, a
través de la explicacion exigida por la ley, hace el deudor de que se encuentra
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en cesacion de pagos, resulta suficiente para acceder a la apertura del concurso
preventivo. Pero cuando el relato del deudor no tenga poder de conviccion,
por la insuficiencia de la explicacion dada u otra razén, puede el juez invocar
esa circunstancia para denegar la apertura del procedimiento. En tal sentido,
bien se advierte que lo declarado por el convocatorio no es vinculante para
el juez, quien, si no encuentra suficientemente explicado el estado de cesa-
cién de pagos, puede rechazar la convocatoria”'?. Por contraste, en “Sudamet
Automotriz S.A.” (6/2/2024), la deudora sostuvo que la cesacion de pagos
derivo de las dificultades del mercado automotor, pero omitié toda referencia
a cuantiosos egresos en concepto de honorarios del directorio —superiores a
los $ 149 millones— que eran el principal egreso de la empresa. L.a Camara re-
chaz0 la apertura por considerar que esa omision comprometia seriamente la
sinceridad de la explicacion patrimonial exigida por el inciso 2°, concluyendo
que “‘el estado de cesacion de pagos debe ser real, efectivo y no simulado”.

El contraste entre ambos pronunciamientos permite extraer una regla
hermenéutica: la explicacion de las causas de la cesacion de pagos debe ser
suficientemente completa y veraz para que el tribunal pueda verificar la con-
figuracion del presupuesto objetivo concursal. No se exige que sea exhaustiva
ni técnicamente perfecta; si se requiere que no omita datos relevantes que
podrian afectar la credibilidad de la insolvencia invocada. La distincion entre
explicacion incompleta (por impericia o falta de elementos) y explicacién in-
sincera (por omision deliberada de datos comprometedores) resulta decisiva
para la suerte de la presentacion.

b) La posibilidad de superar la cesacién de pagos

Algunos precedentes jurisprudenciales han ampliado el marco de valo-
racion de recaudos formales y sustanciales, exigiendo la demostracion de la
suficiencia patrimonial para cumplir la propuesta de acuerdo.

En “Sudamet”, la Sala D, luego de reprochar la falta de explicacion seria
de la situacién patrimonial de la deudora, sostuvo que “[...] cabe recordar
que el concurso preventivo constituye un régimen excepcional cuya finalidad
radica en la recomposicion del patrimonio de quien se encuentra en estado
de cesacion de pagos mediante el acuerdo con los acreedores, dentro de un
marco de proteccion de los intereses privados y publicos que se encuentran

13. Heredia, Pablo, ob. cit., pp. 370/371.
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en juego [...]”, agregando como recaudo a cumplimentar por quien pretenda
su amparo, la exigencia que “[...] exhiba claramente su situacion patrimonial,
para que se pueda formar un juicio serio acerca de la factibilidad del cumpli-
miento de la eventual propuesta de acuerdo”.

Vale decir que, a través de este criterio de valoracion, se introducen con-
troles materiales cuando existan serios indicios de fraude a la ley concursal o
inconsistencias graves. Este viraje puede entenderse como un trénsito hacia
un control sustancial minimo en la apertura: el juez exige coherencia objetiva
en los fundamentos de la peticion (por ejemplo, datos patrimoniales creibles),
rechazando aquellas peticiones que resulten insuficientemente fundadas o
manifiestamente abusivas.

No se busca que el juez evaliie detalladamente la factibilidad del plan
o prevea el éxito de la reorganizacion, pero si que exija un minimo de con-
sistencia. El magistrado verifica que la documentacion patrimonial (balance,
inventario, lista de acreedores) no adolezca de vacios graves que harian ino-
perante el concurso. De este modo, se evita admitir un procedimiento que
carezca de elementos bdsicos para funcionar (por ejemplo, sin activos decla-
rados o con pasivos dudosos). El control sustancial minimo estaria entonces
justificado como medida razonable para asegurar que el proceso concursal
mantenga su sentido institucional, sin que el juez profese un juicio de em-
presa ni suplante la negociacion entre partes.

En sentido coincidente se ha dicho que “[...] las previsiones del ar-
ticulo 11, LCQ, deben considerarse sustancialmente incumplidas desde
un punto de vista finalista, toda vez que los datos aportados no permiten
conocer nada relevante acerca de la referida actividad del presentante, de
como obtuvo el patrimonio que en forma incompleta denuncia, ni de qué
vive, ni, en consecuencia, como piensa pagar sus deudas” (CNCom., Sala C,
10/12/2019, “Greppi, Guillermo Alejandro s/ Concurso Preventivo”, Expte.
N°27946/2019)".

En ese contexto, la figura del juez concursal adquiere una centralidad
decisiva, en tanto le corresponde dirigir el proceso y asegurar que el mismo
cumpla su finalidad: la satisfaccion ordenada de los acreedores y, en el caso
del concurso preventivo, la preservacion de la empresa viable.

14. Fuente: csjn.gov.ar.
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¢) La conducta del deudor y el “merecimiento” del remedio concursal

Una de las cuestiones mds complejas y polémicas del derecho concursal
argentino es la relativa al denominado “merecimiento” del remedio concursal.
Esta nocién postula que el juez puede, al tiempo de resolver la apertura del
proceso, evaluar si la conducta del deudor lo hace acreedor del beneficio de la
reorganizacion preventiva.

En la Argentina, la LCQ no contempla como causal de rechazo de la
apertura del concurso preventivo la falta de “merecimiento” del deudor. El
articulo 13 —que establece los tinicos motivos de inadmisibilidad— no incluye
ninguna causal que remita a la evaluacion de la conducta del deudor o de los
administradores de la persona juridica concursada.

Incluso en sede de homologaciéon —momento en que la ley conferia mayor
espacio para la consideracion de la conducta del deudor—, la Ley N° 24.522
elimind la norma equivalente al articulo 61, inciso 5° de la Ley N° 19.551,
que permitia la denegatoria de la homologacién por razones relacionadas con
la moralidad del deudor. La ley vigente solo contempla el rechazo de la pro-
puesta cuando es “abusiva o en fraude a la ley” (art. 52, inc. 4°, LCQ), lo que
es una causal objetiva y no subjetiva.

Es claro, por tanto, que el concepto de “merecimiento” carece de base
normativa en el derecho concursal argentino vigente y no puede fundar el
rechazo de la apertura concursal.

d) La conducta procesal del deudor como elemento de andlisis

Sin perjuicio de lo sefialado en el acépite anterior, es preciso distinguir
entre la conducta extrajudicial del deudor —que es, en principio, irrelevante
para la apertura del concurso—y su conducta procesal en el trdmite de la pre-
sentacion concursal, que si puede ser valorada por el juez.

Esta distincién fue expresamente reconocida por la Sala D en “Sudamet
Automotriz S.A.” (6/2/2024). El tribunal sefial6 que “no se trata aqui de re-
prochar la conducta desplegada por la deudora en el marco de la administra-
cién de su negocio [...] la ley hace abstraccion de las causas para que funcione
la cesacion de pagos como presupuesto objetivo concursal”. Sin embargo,
agregd que “la conducta procesal del sujeto deudor, desplegada en ocasion de
pedir la formacién del concurso preventivo, si es susceptible de consideracion
por el juez concursal”.

88



FACULTADES JUDICIALES PARA EVALUAR LOS PRESUPUESTOS DE APERTURA DEL CONCURSO...

En dicho precedente, la deudora habia incurrido en dos presentaciones
sucesivas en las que silenciaba datos relevantes sobre el destino de cuantiosas
sumas de dinero recibidas de sus clientes. Frente a un requerimiento judi-
cial especifico, la empresa retroactivamente aprobd el pago de honorarios
de directorio por $ 149 millones, sin aportar documentacién que respaldara
ese egreso. La Camara rechazo la apertura no por reprochar la conducta ad-
ministrativa de la empresa, sino porque la omision reiterada de informacién
esencial comprometia la sinceridad de la presentacion y frustraba la finalidad
informativa del articulo 11, LCQ, impidiendo constatar si el estado de cesa-
cién de pagos era “real, efectivo y no simulado”.

Esta distincién es hermenéuticamente valiosa: la conducta extrajudicial
del deudor es indiferente para habilitar la apertura del concurso, mientras
que la conducta procesal del deudor —esto es, la forma en que presenta su
situacion patrimonial ante el juez— si puede ser considerada para evaluar si
el cumplimiento de los requisitos del articulo 11 es suficiente, sincero y no
obstruccionista.

V. Sintesis critica y conclusiones

Del recorrido jurisprudencial y doctrinario realizado, es posible extraer
las siguientes conclusiones:

1. La enumeracién del articulo 11, LCQ, es taxativa: todos los requisitos
deben cumplirse, pero su apreciacion debe realizarse con prudencia, te-
niendo en cuenta que su finalidad es meramente informativa y no pro-
batoria. El juez debe evaluar si la informacién proporcionada permite
conocer con rasgos de verosimilitud la situacién patrimonial del deudor
y facilitar la investigacion ulterior.

2. El principio de flexibilidad en la apreciacion de los requisitos es una
regla hermenéutica consolidada por la jurisprudencia de la Camara Na-
cional de Apelaciones en lo Comercial. Sin embargo, su aplicacion esta
condicionada: opera respecto de omisiones menores o subsanables, pero
cede frente a deficiencias manifiestamente graves, insinceridad delibe-
rada o comportamiento obstruccionista del deudor.

3. Las facultades judiciales en la etapa de apertura estdn acotadas por el
articulo 13, LCQ. El juez no puede rechazar la apertura por razones dis-
tintas de las alli previstas: incumplimiento de los requisitos del articulo
11 o periodo de inhibicién del articulo 59. En particular, no puede eva-
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luar el “merecimiento” del deudor ni indagar sobre las causas subjetivas

de la insolvencia.

4. Laindiferencia de las causas de la cesacion de pagos es un principio car-
dinal del derecho concursal argentino, consagrado por el articulo 1° de la
LCQ y respaldado por una larga tradicién doctrinaria y jurisprudencial.
La conducta extrajudicial del deudor —incluso cuando es reprochable o
dolosa— no puede constituir una causal auténoma de rechazo de la aper-
tura. Distinto es el caso de la conducta procesal del deudor, que si puede
valorarse para determinar la sinceridad y completitud de la presentacion.

5. El principal desafio de la jurisprudencia en la materia consiste en pre-
servar el equilibrio entre dos valores en tension: por un lado, la eficacia
del proceso concursal como instrumento de superacion de la insolvencia,
que exige un acceso relativamente expedito y no obstaculizado por forma-
lismos excesivos; por el otro, la proteccién de los acreedores, que tienen
derecho a que la presentacion concursal les proporcione informacién su-
ficiente y veraz para evaluar la situacion del deudor y las posibilidades de
cumplimiento del acuerdo. Cuando ese equilibrio se logra, el resultado es
el mas adecuado a los fines del ordenamiento concursal. Cuando uno de
los polos es sacrificado en exceso —por exceso de rigor formal o por exce-
siva complacencia—, la jurisprudencia revisora debe corregir el entuerto.
El debate sobre las facultades del juez concursal en la apertura del con-

curso saca a la luz una paradoja: el magistrado es simultineamente garante
del procedimiento y publico ministerio oficioso del orden econémico. Esta
dualidad no es meramente tedrica. Si el juez es demasiado formalista, el con-
cursal se vuelve un mecanismo ciego que el deudor (o el estafador) puede
utilizar impunemente para retrasar deudas. Si se le confiere un poder discipli-
nario excesivo, puede convertirse en “vocero” de acreedores o incluso juez de
la conveniencia empresarial, contrariando la idea de proceso colectivo.

Mi propuesta busca una via intermedia: reconocer la legitimidad de un
control inicial, pero precisamente delimitado. Enfatizamos que el juez no
ejerce competencias de administrador de la empresa, pero si tiene un deber
de alerta frente al fraude.

En otras palabras, la regla debe ser el acceso amplio al proceso, y la ex-
cepcion —bien justificada—, el bloqueo de concursos fraudulentos. Dejar pasar
como norma cualquier presuncion subjetiva de “falta de viabilidad” seria, a
nuestro juicio, desconocer el objeto del concurso: permitir la supervivencia
de empresas genuinamente en crisis. Solo asi se evitaria que el tribunal se
convierta en “drbitro econdémico” irrestrictamente, manteniendo al juez en la
senda de la palabra final legal, y no en la técnica de negocios.
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l. Los procesos formales de reestructuracién

Como consecuencia del fracaso de los procedimientos formales para re-
solver el problema de insolvencia de las empresas, se advierte una patologia
que afecta a todos los paises y a todos los tribunales judiciales, por su incapa-
cidad para aplicar soluciones que impliquen la superacion de las dificultades
que arrastran a las empresas en crisis. Efectivamente, la ineficiencia de los
procedimientos judiciales para resolver las crisis patrimoniales se manifiesta
principalmente en la rigidez, los altos costos y la lentitud de los procesos
tradicionales como el concurso preventivo o la quiebra. Nuestro pais, durante
el ano 2025 y principios del 2026, muestra un incremento exponencial en
estas presentaciones debido a la recesion, lo que satura el sistema judicial y
reduce las probabilidades de supervivencia de las empresas. Las causas se
pueden sintetizar rdpidamente, mencionando: i) los tiempos de la justicia no
coinciden con las urgencias financieras del mercado; ii) los altos costos aso-
ciados a la gestion del trdmite, como es el caso de los honorarios de abogados,
asesores y sindicos, tasas de justicia y gastos de mantenimiento consumen la
poca liquidez remanente de la empresa en crisis; iii) la estigmatizacion de
la empresa en crisis y la desconfianza entre los operadores del mercado y la
subsiguiente pérdida de crédito, porque la apertura de un concurso preventivo
ocasiona un efecto devastador en el mercado donde opera la entidad en crisis,
produciendo un efecto paradojal que implica la condena y el ostracismo de
la empresa; iv) la pérdida de gestiéon es un déficit, habitualmente no con-
templado, pero debemos tener en cuenta que las restricciones a la capacidad
de maniobra de los administradores, como consecuencia de la aplicacién de
normas relativas a la “administracion restringida”, cuando también se pueden
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aplicar intervenciones judiciales o medidas andlogas, pueden implicar el des-
plazamiento de los administradores o limitaciones en la capacidad de deci-
si6n de los administradores originales del ente sometido a gestion judicial.

Hoy ya es un tema fuera de debate la importancia de la empresa como
agente dinamizador de la actividad econdmica, y los pasivos que pesan sobre
ella o, més correctamente, la gestion de los pasivos que la afectan es un tema
de candente actualidad. Puestos a ver el problema desde la perspectiva que
tuvo la evolucién de la legislacion en materia de reorganizacion de pasivos,
nos lleva a verificar que las férmulas legislativas para reorganizar los pasivos
han mostrado una notoria pérdida de rigidez formal a efectos de facilitar la
reorganizacion de los pasivos en cuestion.

Asi, una mirada en perspectiva de la evolucién que mencionamos nos
ha de demostrar que el legislador ha puesto su empefio en generar férmulas
que permitan a los deudores “en dificultades” celebrar acuerdos que los con-
duzcan a superar esas dificultades a la mayor brevedad posible y antes que la
cesacion de pagos se consolide en el patrimonio del futuro, eventual cesante.

De alli que resulte determinante establecer cuéles son las caracteristicas
que han de exponer los sujetos comprometidos en el proceso.

Il. La empresa como ente, actividad u organizacién

No es materia de este trabajo agotar el concepto de empresa', pero nos
parece oportuno desarrollar su nocién, para verificar si sobre ella es correcto
hablar de empresa como sujeto merecedor del derecho a recibir el especial
tratamiento que implica la reorganizacion preconcursal y, a tal efecto, tener
en cuenta variados aspectos que hacen a una correcta delimitacion del campo
en el cual nos hemos de mover; en tal sentido, recordemos que el Codigo
Civil y Comercial no define a la empresa.

Efectivamente, dentro del sistema positivo argentino y ante el desafio
de inducir un concepto estrictamente juridico de empresa’ que, con virtua-
lidad unitaria, sirva de referente conceptual para regular, en cada disciplina

1. “En las modernas economias de mercado, la empresa se configura como el arquetipico
sistema o forma de ejercitar las libertades econdmicas de produccién e intermediacion de bienes
y servicios en el mercado: esto es, el sistema de organizacién del ejercicio profesional de la
actividad econdmica en el mercado” (Jiménez Sanchez, Guillermo J., Lecciones de Derecho
Mercantil, Madrid, Ed. Tecnos, p. 63, 1998).

2. Ob. cit., p. 269.
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juridica que se vincule a ella (derechos civil, comercial, administrativo, tri-
butario, aduanero, etc.), pero advirtiendo que no es un problema exclusiva-
mente argentino®, vemos que no es posible acceder a semejante objetivo, al
menos hoy. Efectivamente, por mds que busquemos, ese ente de la realidad
social y econémica, creadora de actividad econdmica, resultado de la gestién
empresaria, como veremos, nunca ha superado el horizonte de la definicion
econdmica que, nos adelantamos a decir errbneamente, en nuestra opinion, se
ha trasladado al derecho privado y més particularmente al derecho comercial
(art. 320, CCC).

En igual sentido, tampoco existe un concepto juridico de empresario; a
pesar de ser aquella un resultado de la actividad de este?, se los relaciona, pero
nunca se dice qué son, en estricto sentido juridico.

En este rumbo nos parece oportuno recordar la opinién de Julio H. G. Oli-
vera®, quien ha clasificado a las empresas desde diversos dngulos, destacando
las notas caracterizantes que cada autor recopilado enfatiza. De acuerdo al
criterio del citado Olivera, las empresas, segtin la doctrina, pueden ser clasifi-
cadas: i) como una forma de organizacion de los factores de la produccion: a)
“[...] es la organizacion de los factores que suelen llamarse de la produccion,
concentrados en un sujeto, fisico o juridico, en vista de un determinado fin

3. Waldirio Bulgarelli, en Direito Comercial, Sao Paulo, Ed. Atlas, 1992; Barreto Filho,
Oscar, Teoria do Estabelecimento Comercial, 2* edi¢do, Sao Paulo, Saraiva, 1988; Sylvio Mar-
condes, Problemas do Dereito Mercantil, Sao Paulo, 1970; Manuel Broseta Pont, La Empresa,
la unificacion del derecho de obligaciones y el derecho mercantil, Madrid, Ed. Tecnos, 1965,
como doctrinarios que han procurado delimitar un concepto juridico de empresa (p. 66), sin
éxito seglin su interpretacion.

4. El maestro José Girén Tena sostenia que la condicién de empresario es derivada
de la existencia de la empresa, “Sobre las caracteristicas generales desde los puntos de vista
politico-juridico y conceptual de los problemas actuales de la empresa” (p. 286), en la obra
colectiva Estudios de Derecho Mercantil en homenaje al Prof. Antonio Polo, , 1981.

5. Elyacitado Jiménez Sanchez, no sin razén, sostiene que el derecho positivo, anclado
en categorias juridicas del pasado histdrico y carente de una categoria idénea para reconocer,
abarcar e integrar unitariamente la realidad socioeconémica, plural y compleja de la empresa,
descompone y escinde la unidad bdsica de esta a la hora de regular sus distintas dimensiones
(subjetiva, patrimonial, funcional, institucional o publica, laboral), aspectos organizativos
(materiales e inmateriales, estdticos y dindmicos, decisionales y relacionales) y situaciones
juridicas relevantes, con la pérdida consiguiente de unidad y comprensividad sistemdtica que
debe presidir el ordenamiento juridico.

6. Este autor, en realidad, califica a la empresa como un sujeto del derecho econémico,
de lo que deriva todo un sistema nuevo de relaciones juridicas, no obstante, consideramos que
la clasificacion que arbitra alrededor de los diversos conceptos de empresa nos puede ser de
utilidad para nuestro trabajo.
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por cumplir” (Barassi); b) “[...] es una organizacién de trabajo y capital” (As-
quini); ¢) “[...] es la organizacion para el cambio de los factores de produccién
con el riesgo inherente” (Bolaffio)’; ii) segin el ordenamiento del autor que
venimos citando, también pueden ser consideradas como un tipo de actividad:
a) “[...] es, en suma, la repeticidon profesional de actos de comercio, que re-
posa sobre una organizacion preestablecida” (Escarra); b) “[...] designa la ex-
plotacion de los elementos necesarios para la actividad profesional” (Ripert).
Y en un dltimo grupo de opiniones, la empresa puede ser caracterizada como
un conjunto de instrumentos econdmicos: a) “[...] conjunto de mercaderias o
derechos [...] es una nueva universalidad de hecho constituida por la voluntad
del comerciante” (Vivante); b) “[...] es el complejo de cosas, instrumentos y
mercancias que sirven al comerciante para su comercio” (Casanova)®.

A poco que andemos hemos de ver que, en orden al primer grupo de
conceptos, aquellos que catalogaban a la empresa como una organizacién nos
resultan inaceptables para la finalidad de este trabajo, porque no puede ser
considerada sujeto de derecho (arts. 141 CCC y 2° LGS), Ginico ente con capa-
cidad para adquirir derechos y contraer obligaciones. En igual sentido, no po-
demos aceptar que se le otorgue contenido juridico al concepto organizacion
cuando es de toda evidencia su imprecision y falta de referencia legislativa.

Criticamos la pretension de extender la calificaciéon de la empresa como
actividad al rango de categoria juridica, a ese efecto tengamos en cuenta que
para que la actividad del empresario tenga derecho a acceder a la tutela reorga-
nizativa preconcursal, es imprescindible que se cumpla en forma profesional,
y esta debe entenderse como el ejercicio habitual y estable de esa actividad
(art. 320, CCC), pero esa actividad puede ser discontinua, como ocurre, por
ejemplo, con los empresarios estacionales, y no necesariamente exclusiva. Si
es imprescindible que esa actividad sea sistemdtica y de naturaleza econo-
mica, pero no es necesario que sea Unica. En este punto esa actividad profe-
sional y habitual ha de producir consecuentemente una forma de organizacién

7. Broseta Pont, siguiendo al maestro Garrigues, sostiene que la empresa seria una
organizacion de capital y trabajo destinado a la produccién o mediacién de bienes y servicios
en el mercado (La empresa, la unificacion del derecho de obligaciones y el derecho mercantil,
1965, p. 175).

8. La empresa, entonces, no es mas que un conjunto de elementos de la mas variada
condicién y naturaleza, los cuales bajo un régimen de organizacién —establecido por el em-
presario— se afectan funcionalmente a una determinada actividad econémica, consistente en
la produccién, comercializacién o intercambio de bienes y servicios para el mercado (ob. cit.,
p- 270).
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y aqui se vinculan estas ideas con los conceptos ya vistos, pero advertimos
que este plexo de condiciones no tiene, en modo alguno, contenido juridico,
por lo tanto, su resultado no podré ser un concepto juridico. Finalmente, el
concepto actividad no cabe en ninguna de las categorias juridicas, esto es
sujetos, cosas o derechos.

Pero sea cual fuere el concepto que tomemos siempre nos hemos de en-
contrar con que la empresa se caracteriza por una serie de elementos, a saber:
i) es una organizacion que puede asumir cualquier forma juridica; ii) es ges-
tionada por un empresario, persona humana o juridica; iii) esa organizacion
funciona sobre un sustrato material, el fondo de comercio; iv) el empresario
es el titular de las relaciones juridicas que se establecen entre la empresa y los
terceros. Y ese conjunto de elementos determina la naturaleza y el contenido
de la materia sobre la cual ha de operar el mecanismo de rescate de la empresa
en crisis.

lll. Empresa en marcha

De acuerdo a lo que venimos diciendo, la empresa en marcha es un
centro de imputacién que sigue generando ingresos, egresos y una razonable
expectativa de continuar haciéndolo en el futuro préximo que, si bien la ley
no define, no seria irrazonable considerarlo para los préximos 12 meses.

Este concepto propio de la verba vulgaria, en términos contables y eco-
némicos, implica decir que la empresa seguird funcionando en un plazo propio
de la vigencia de los activos corrientes y donde sus gestores no tienen inten-
cioén de liquidar sus activos o cesar operaciones. Dicho en otros términos: el
concepto de empresa en marcha apunta a la permanencia y actividad en un
plazo superior a un ejercicio econdmico (EE. EE. = 12 meses); nos referimos
a la aplicacion productiva de los activos sociales y estabilidad en las rela-
ciones juridicas a un plazo no menor a los 12 meses, en tanto que el concepto
de la empresa en liquidacion tiene como objetivo liquidar activos para can-
celar pasivos, clausurar operaciones en un plazo por encima del indicado de
12 meses.

Va de suyo que sendas alternativas cargan con dificultades y objeciones
propias de la ciencia de la administracion, pero que, en lo referente al derecho,
son las relativas a la cancelacion de todo pasivo para extinguir las relaciones y
cancelar matriculas registrales.

Estos datos tienen una influencia determinante en la valoracion de sus
activos y pasivos. Afirmamos esto porque la empresa en marcha es, a su vez,
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la asuncién que la entidad operard de manera continua y viable en un futuro
previsiblemente préximo de 12 meses, al menos, o sea que no hay intencién
ni necesidad de liquidar. De ese modo, los activos pueden ser liquidados a
costo historico en lugar de su valor de liquidacion. Y sus elementos cardinales
serdn: i) la temporalidad, porque los terceros, particularmente los proveedores,
asumen que la empresa, su deudora, ha de seguir funcionando por un periodo
de al menos 12 meses posteriores a la fecha de presentacion de sus estados fi-
nancieros, o sea, por un EE. EE.; ii) en atencidn a este dato, sus activos se han
de valuar por su aptitud para generar beneficios econdmicos futuros mientras
la empresa opera, o sea, mientras sea gestionada bajo esta premisa; iii) va de
suyo que los administradores deben informar en sus estados contables (EE.
CC.) y los auditores verificar el cumplimiento de esta condicion’.

IV. Répida mirada sobre la evolucién de los mecanismos de prevencién

Para ubicarnos mejor en el escenario local, repasemos, rapidamente, los
antecedentes de los distintos procedimientos aplicados por legislaciones ex-
tranjeras, en particular, las de Europa continental, que es donde se origin
este proceso.

Para demostrar la universalidad de este proceso que desemboca en las
regulaciones de los institutos preventivos, acudiremos a Raspall y Raspall y
a su minuciosa recopilacion de las denominaciones que han recibido en otros
sistemas; efectivamente, en el derecho comparado se los ha conocido como
london approach, friendly agreements (Reino Unido), prepackaged plans
o prepackaged bankruptcy (Estados Unidos de América), accord amiable
(Francia) y amichevole componimento (Italia), entre otros. Y también otras

9. Los términos en que un auditor opina respecto del cumplimiento del requisito de
informacién no pueden dejar lugar a dudas, en un todo conforme con la Resolucién Técnica N°
37 de la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE),
t.0. R.T. 53, FACPCE; lo ejemplificamos: “Concluyo sobre lo adecuado de la utilizacion por el
Directorio/Gerencia, de la premisa de empresa en marcha, basindome en los hechos o condi-
ciones que pueden generar dudas importantes sobre la capacidad de la Empresa para continuar
como entidad en funcionamiento. Si concluyo que existe una incertidumbre significativa, se
requiere que llame la atencién en mi informe de auditoria sobre la informacién expuesta en los
estados contables o, si dicha informacién expuesta no es adecuada, que exprese una opinién
modificada. Mis conclusiones se basan en los elementos de juicio obtenidos hasta la fecha de
mi informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que
la entidad deje de ser una entidad en funcionamiento”.
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denominaciones, como el “acuerdo privado de reorganizaciéon” (Uruguay),
recuperacion extrajudicial (Brasil), acuerdos extrajudiciales (Chile), acuerdos
extrajudiciales de reorganizacion (Colombia), reglement amiable (Francia;
conciliacién y salvaguarda), acuerdo judicial de reestructuracién de deudas
(Italia) o acuerdo de refinanciacion (Espaifia). En tanto que la Guia Legislativa
de la UNCITRAL, Parte Primera, los llama “De los mecanismos para resolver
las dificultades financieras del deudor”!°.

En la misma linea y con el mismo objetivo de demostrar la universalidad

del proceso en que se encuentran involucradas las legislaciones, resefiaremos
superficialmente algunos antecedentes:

)

El régimen falitario italiano (1942) sufrié sucesivas modificaciones en
la posguerra que atendieron a la muy critica situacion de los mercados
y sus agotados operadores; asi, la solucién que el legislador considerd
util implicé el otorgamiento de amplisimos poderes al juez e introdujo,
entre otras, la administracion controlada, para conceder a los empresa-
rios con dificultades temporarias una moratoria no mayor a dos afios y
liquidacion coactiva administrativa, aplicable a ciertas empresas sujetas
a un especial control administrativo en funcién de su objeto, cuya liqui-
dacion podia ser instada por ese mismo organismo de control. Las su-
cesivas reformas se expresaron en igual direccion y asi podemos citar la
Ley N° 184 (1971), que creé un tipo societario especial, GEPI (Gestioni
e Partecipazioni Industriali), que tenia como objetivo evitar la pérdida
de puestos de trabajo comprometidos en las empresas en crisis. Ante la
critica situacion se dict6 la Ley N° 675 (1978), de saneamiento empre-
sario, donde el ministro de industria nombraba a un ‘“comisario” que
reemplazaba a los 6rganos sociales con la finalidad de reestructuracion,
mediante un plan que debia ser aprobado por los acreedores, que tam-
poco se mostré eficaz y por ello se dict6 la Ley Prodi N° 95'!, donde el
ministro de industria designa al comisario que ha de proponer el plan
de salvataje que debe ser aprobado por los acreedores. Sistema que tam-
poco fue aceptado y se le introdujeron una serie de reformas, que preten-
dian volver a la “judicializacién” de los procedimientos. Ante el nuevo
fracaso, se dict6 el Decreto Ley N° 270 (Prodi 11, 08/07/1999). El marco

10. Raspall, Miguel A. - Raspall, Maria Laura, Derecho Concursal de la Empresa, T.

2, Buenos Aires, Editorial Astrea, 2014, p. 68.

11. Romano Prodi era Ministro de Industria designado en 1978 por el Primer Ministro

Giulio Andreotti.
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regulatorio actual en Italia se rige principalmente por el Cédigo de la
Crisis de Empresa y de la Insolvencia (Codice della crisi d’impresa e
dell’insolvenza o CCII), que determiné un cambio de paradigma, dado
que sin disimulo el centro de todo el sistema ya no es la liquidacion
de los bienes, ni la sancién al fallido, sino la prevencién de la crisis
y la continuidad de la actividad de la empresa. A partir de mayo del
corriente 2026, el sistema se articula con las siguientes pautas: Codigo
de la Crisis (Dec. Leg. N° 14/2019): unifica los procedimientos para
empresas, consumidores y profesionales; la Directiva (UE) 2019/1023:
el Cdédigo de Insolvencia transpone esta norma europea para armonizar
los marcos de reestructuracion preventiva; a su vez, la Directiva (UE)
2026/799: resulta de aplicacion directa estableciendo un marco comun
sobre acciones rescisorias, por medio de ventas pre-negociadas (pre-
pack). El sistema pone a disposicion del empresario en crisis diversas
herramientas segun la situacion; las enumeramos: composicion nego-
ciada (composizione negoziata), donde un experto independiente ayuda
al deudor a negociar con los acreedores antes de llegar al tribunal; el
concordato preventivo, que permite al empresario proponer un plan de
pago para evitar la quiebra, priorizando la continuidad de la actividad
y la liquidacién judicial (liqguidazione giudiziale), que se aplica cuando
la empresa no es viable y el producido de la liquidacion se reparte entre
los acreedores; los procedimientos de sobreendeudamiento, que son es-
pecificos para consumidores y Pymes que no califican para los procedi-
mientos comerciales estandar, son tramites abreviados por simplicidad,
costos y plazos. Por otro lado, el empresario en crisis tiene una serie de
obligaciones que cumplir, asi los administradores tienen el deber de or-
ganizar un sistema de “alertas tempranas” para detectar a tiempo sefiales
de crisis (como flujos de caja negativos previstos a 12 meses) y actuar de
inmediato.

En Francia, si bien con sus caracteristicas, la evolucion no es muy dis-
tinta; lo detallamos: desde la reforma de la legislacion interna de 1967
(Ley N° 67-563, 13/07/1967), incorporé la posibilidad de la continua-
cion de la empresa al régimen falitario, dentro del esquema general
que tiene tres procedimientos esenciales: la suspension de ejecuciones,
reservada para ciertas empresas en dificultades financieras, un tramite
analogo a nuestro concurso preventivo y la liquidacion de bienes, o
sea, lo que nosotros conocemos como la quiebra. Este régimen tuvo
la novedad de introducir la distincidon entre empresario y empresa y
postular la supervivencia de esta siempre que fuera viable, con prescin-
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dencia de la conducta de aquel. Asi, la empresa es considerada como
una organizacion productora de riqueza, que debe conservarse por se-
parado del empresario, porque se disociaron el destino de la empresa y
el patrimonio del deudor. De esta manera, del derecho de insolvencia
y tutela de los acreedores, pasar a un derecho de salvaguarda de las
unidades productivas, de donde resulta que la vinculacion entre los de-
rechos societario y concursal se estrecha, para salvar a las empresas.
En este rumbo el procedimiento de prevencion (suspension provisoire
des poursuites) reservado para empresas de trascendencia regional o
nacional consistia en la suspension de las ejecuciones por un breve pe-
riodo y el juez podia imponer un plan de recuperacion, consistente en el
arreglo del pasivo sin verificaciones de créditos. También preveia san-
ciones penales para el deudor malicioso que hubiere incurrido en lo que
nosotros conocemos como balance falso o documentos falsos. Luego
de las reformas introducidas por la ley sobre prevencion y reglamento
amigable de empresas en dificultades (1984, Ley N° 148) y su reforma
(1985, Ley N° 98, desarrollada como derivacién del Plan Badinter),
denominada “reorganizacion y liquidacion judicial”, que tuvo el mismo
destino y fue parcialmente sustituida por la ley de “prevencion y trata-
miento de dificultades de las empresas™ (N° 475, 10/06/1994), llegamos
al presente, donde el marco regulatorio de los concursos y las quie-
bras se rige principalmente por el Libro VI del Cédigo de Comercio. El
sistema francés se caracteriza por un fuerte enfoque pro-deudor, prio-
rizando el mantenimiento de la actividad econémica y el empleo por
sobre el pago inmediato a los acreedores. Aqui, el punto de inflexién
legal es la cessation des paiements, que segin la definicion legal se
produce cuando una empresa no puede cubrir su pasivo exigible con su
activo disponible, o sea, liquidez inmediata; esta situacion dispara la
obligacion legal por la cual el deudor debe solicitar un procedimiento
judicial en un plazo méaximo de 45 dias, salvo que hubiere iniciado
una conciliacién previa. Los mecanismos para gestionar este tipo de
crisis se pueden dividir en dos segmentos: preventivos (amistosos) y
judiciales (colectivos). a) Los procedimientos amistosos (preventivos)
son confidenciales y buscan negociar con los acreedores antes de que la
crisis sea irreversible, por ejemplo, el Mandat ad hoc, mediante el cual
un mediador designado judicialmente asiste al deudor en negociaciones
privadas. Dado su cardcter confidencial, solo puede ser solicitado por
el deudor antes de la cesacién de pagos. Dentro de este esquema otra
via es por la conciliacion (conciliation), que es similar al anterior, pero
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puede usarse si la cesacidon de pagos es reciente, o sea, dentro de los
45 dias de su configuracién. b) En tanto que los procedimientos colec-
tivos (judiciales) son publicos y conllevan la intervencion directa del
tribunal, se categorizan en: salvaguarda (sauvegarde), que es aplicable
a empresas con dificultades pero que no estdn en cesacion de pagos,
aqui el deudor mantiene la administracion pero restringida mientras
reestructura bajo supervision judicial. La reorganizacién judicial (re-
dressement judiciaire), que cabe para empresas en cesacion de pagos
pero con posibilidad de recuperacién y para el rescate se nombra un
administrador judicial para elaborar un plan de continuidad. La liqui-
dacion judicial (liquidation judiciaire) es dispuesta cuando la recupe-
racion resulta manifiestamente imposible y el objetivo es la venta de
los activos para distribuir su producido entre los acreedores segtin su
orden de prioridad. Conforme la Directiva Europea 2019/1023, 1la re-
forma de 2021, operativa en 2024/2025, sustituy6 los comités de acree-
dores por “clases de partes afectadas”, en empresas de mayor tamaio,
permitiendo la aplicacién del cramdown sobre los disidentes. En cuanto
a los efectos generales de la apertura del tramite del concurso, son los
conocidos, a saber: suspension de acciones individuales, deudas ante-
riores e interrupcion del curso de los intereses, salvo excepciones de los
créditos privilegiados.

iii) Alemania no es ajena a esta tendencia, y la destacadamente buena ley
concursal adolecia del mismo déficit que las legislaciones antes mencio-
nadas; se aplica el Cédigo de Insolvencia (1994, Insolvenzordnung)'?,
el cual fuera actualizado con el dictado de la Ley de Marco de Esta-
bilizacién y Reestructuracién de Empresas, StaRUG (2021, Unterne-

12. Cdédigo de Insolvencia Alemdn: Ley del 05/10/1994 (Boletin Oficial Federal I, p.
2866), que entr6 en vigor el 19/10/1994 (o el 1° de enero de 1999), modificada por tltima vez
por la Ley del 15/072024 (Boletin Oficial Federal I, p. 236), con efecto a partir del 01/01/2025
(https://de jure.org/gesetze/InsO) y, dicho muy superficialmente, el régimen tiene ciertos datos
dignos de mencién: distingue diversos grados de crisis: a) el procedimiento puede ponerse
en marcha por acreedores como por el deudor; b) la insolvencia se produce cuando el deudor
cesa en sus pagos; ¢) también se puede abrir el procedimiento, cuando el deudor previsible-
mente no se encontrara en condiciones de pago al vencimiento de sus obligaciones o cuando
el patrimonio del deudor no alcanzara a cubrir obligaciones contraidas; los acreedores tienen
vedado obstruir la consumacién del acuerdo, como podria ser la negativa abusiva a acordar
y el procedimiento para evitarlo se asimila al cramdown power. Entonces a partir de estas
notas podemos ver que el régimen tiene dos alternativas basicas: liquidacion del patrimonio
del deudor y plan de insolvencia que tiende a la conservacion de la empresa, por otro lado, se
suprimen los privilegios tradicionales y se potencia el rol de los acreedores.
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hmensstabilisierungs-und-restrukturierungsgesetz), que introdujo un
marco de reestructuracion preventiva. Permite a las empresas sanearse
antes de llegar a la insolvencia formal, evitando el estigma del riesgo
de quiebra, ofreciendo herramientas para acordar planes de reestructu-
racion con acreedores (con mayorias del 75 %) sin detener la operacion.
Asimismo, como integrante de la UE, se debe someter al ya mencionado
Reglamento (UE, 2015/848), que rige los procedimientos de insolvencia
transfronterizos dentro de la Unién Europea.

Espafia, a partir del Real Decreto Legislativo N° 1/2020 (01/09/2020),
que aprobd¢ el texto refundido de la Ley Concursal (TRLC), integrando
todas las reformas introducidas en la Ley Concursal de 2003, tiene un ré-
gimen concursal de destacable elasticidad'®. El Real Decreto Legislativo
N° 1/2020 (05/05/2020) aprueba el texto refundido de la Ley Concursal
(TRLC) en Espafia. Muy sintéticamente, mencionamos sus aspectos clave
mads destacables: a) su principal objetivo es ordenar, aclarar y armonizar
la normativa concursal espaifiola, que anteriormente estaba regulada en la
Ley N° 22/2003, en un unico texto, eliminando duplicaciones y contra-
dicciones para mejorar la seguridad juridica; b) se divide en tres libros:
el primero regula el concurso de acreedores; el segundo, del derecho
preconcursal; el tercero, relativo a las normas de derecho internacional
privado. Un dato destacable es que consolida el mecanismo de segunda
oportunidad, facilitando la reestructuracion de deudas para personas fi-
sicas y auténomas en situacion de insolvencia. Asimismo, procura que la
aplicacion del derecho concursal sea més clara y predecible, facilitando
la gestion de la insolvencia de empresas y personas, consolidando la se-
guridad juridica.

En la Republica Argentina, el proceso es parecido. Raspall y Raspall ana-
lizan con agudeza al decir que antes de que tuvieran recepcion legisla-
tiva, via Ley N°22.917, se los llam¢ “acuerdos amistosos”, “concordato
extrajudicial”, “acuerdo concursal privado” o “concurso extrajudicial
preventivo”, entre otras denominaciones; la citada Ley N° 22.917 los de-
nominé acertadamente “acuerdos preconcursales”, en tanto que la Ley
N° 24.522 los llam¢6 “acuerdo preventivo extrajudicial”, denominacion
que llega al dia de hoy y mads all4 de la reforma de la Ley N° 25.589, con
sus matices, hemos de abordar mas adelante.

13. Ver https://www.derecho.uba.ar/publicaciones/revista-deconomi/articulos/

Ed-0006-N10-COVID-CAMPUZANO.pdf.
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V. La reorganizacién preconcursal de la empresa en crisis: “del derecho de la
insolvencia al derecho de la crisis econémica”

Hace ya veinte afios, Junyent Bas y Escuti'* ponian la cuestién de la
crisis empresarial y su rescate en estos términos y, mds alld del acierto de
estos destacados juristas, advertimos que el debate desde aquellos afios esta
centrado en el saneamiento de los pasivos empresariales como forma de evitar
la dispersion de esfuerzos y la dilapidacién de activos. Y en nuestra opinioén
este criterio tiene estrecha relacion con la conservacion de la empresa, en-
tonces, es en esos términos que debemos analizar los procedimientos de reor-
ganizacién de pasivos, en particular, los preventivos y extrajudiciales.

Aclarados estos puntos, cabe que veamos en nuestro régimen las dis-
tintas herramientas y procedimientos para satisfacer la urgente necesidad de
reestructurar los pasivos antes de que se consolide la insolvencia y sus perni-
ciosos efectos.

La reorganizacion de los pasivos de la empresa en crisis, en dificultades
0, en su caso, en estado de cesacion de pagos, puede intentarse y lograrse a
través de diversos métodos y echando mano a diferentes mecanismos. Estos
pueden agruparse, basicamente, en dos grandes categorias.

a) Los mecanismos de reorganizacion, que comprenden, a su vez:

1. los formales: dentro de los cuales incluimos al concurso preventivo
(arts. 5° y ss. LCQ) y al acuerdo preventivo extrajudicial (arts. 69 y
ss. LCQ);

ii. los informales: que son mucho mds numerosos e incluyen en general
todas las formas de convenios de refinanciacion, para agruparlos y
ordenarlos arbitrariamente;

1ii. estos mecanismos se caracterizan por su informalidad, rapidez,
economia y discrecion; efectivamente, este tipo de procesos de re-
organizacion acelerada y flexible se adaptan muy facilmente a las
necesidades del trafico y mds, segin vemos la cosa, nacen, se desa-
rrollan y perviven al calor de las transacciones. Estos mecanismos
exhiben una notable agilidad frente a los procesos judiciales, que se
caracterizan por mayor lentitud, formalismo, repercusion publica y
onerosidad.

— Estos dispositivos informales tienen una naturaleza contractual
(art. 957, CCC), y, por tanto, solo obligan a los contratantes, ca-

14. Autores citados, Derecho concursal, Buenos Aires, Ed. Astrea, 2000, p. 24.
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recen de efecto erga omnes (art. 959, CCC), no se homologan en
razon de su informalidad, no suspenden ejecuciones ni curso de
los intereses, se rigen por legislacion comun (CCC, LCT, etc.).

— Estan legitimados para acceder a ellos: cualquier persona fisica o
juridica puede celebrar acuerdo preconcursal simple o no homo-
logable.

b) A su vez, pueden ser clasificados de distintas maneras, nosotros prefe-
rimos esta: parcial, o sea, celebrado con algunos acreedores, o bien, una-
nime: con todos los acreedores. En ambos casos, el acuerdo no alcanza a
los acreedores que no concordaron.

VI. Acuerdos preconcursales

Este tipo de procedimientos involucran situaciones de riesgos financieros
u operativos que requieren crear y aplicar planes de contingencia, segun la
situacion en que se encuentra la empresa.

Advertimos que el actual formato de gestion empresaria se caracteriza
por la gestion de pasivos, de diversa exigibilidad, sean corrientes o no co-
rrientes, o sea, a corto (menor a 12 meses) o largo plazo (més de 12 meses);
los primeros incluyen pasivos fiscales, parafiscales, servicios y proveedores,
en tanto que las de mas largo plazo incluyen préstamos bancarios. Efectiva-
mente, el problema de la gestiéon de pasivos implica el desequilibrio entre
capital de trabajo (AC — PC = CdeT) y el cumplimiento del objeto social,
lo cual involucra el flujo de fondos, o sea, un problema caracterizadamente
financiero. Y aqui consideramos que la capacidad de los gestores sociales
para financiar la actividad de la empresa es un dato que generalmente no es
tomado muy en cuenta y nos parece esencial. Asi las cosas, los administra-
dores se han de servir de ese modo de financiacién y, con ello, ejecutar la
actividad necesaria para cumplir con el objeto social; pero sin desatender
otras variantes, como el mejoramiento del score de ventas o alineamiento
del personal para con la situacién de la empresa y disponer de informacién
respecto de futuras modificaciones en las condiciones en que se ha de des-
envolver la actividad, como consecuencia de cambios en la regulacion del
mercado donde se opera.

En este punto vemos que, segun la situacion, el pasivo puede crecer ries-
gosamente hasta limites no compatibles con el desarrollo de la actividad ne-
cesaria para cumplir con el objeto social y asi caer en infracapitalizacion (art.
99 LGS). Pero advertimos que actualmente, y cada vez mads, se recurre al
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crédito como herramienta de gestion, por ello nos parece que seria correcto
agregar en el andlisis de las causas de la insolvencia, como elemento aten-
dible, la aptitud de obtener crédito con fines de financiacion.

Estas alternativas incluyen operaciones tales como la diversificacion de
fuentes de financiamiento, renegociacion de plazos y el uso de herramientas
de gestion de activos y pasivos (ALM) para evaluar y en su caso mitigar los
riesgos de insolvencia. No es el lugar para profundizar en el punto, pero no
podemos dejar de referir algunas herramientas con las que cuentan los ges-
tores para minimizar o enjugar los dafios propios de los desequilibrios que
venimos mencionando.

VII. Contexto macroeconémico (“cisnes negros”)

Un dato habitualmente inadvertido es el contexto macroecondémico y las
crisis que sufre el sistema periédicamente, sean motivadas tanto por factores
externos, como por causas locales, como por e€j., la gran crisis producida por
la salida de la convertibilidad (2001-2002) o el “descalce” cambiario con-
secuencia del default internacional por las “subprime” (2008) o la padecida
desde abril de 2018 en adelante, con la devaluacion de agosto de 2019, profun-
dizada en marzo 2020 por la abrupta caida de las transacciones y valuaciones
por los efectos de la pandemia y las medidas de seguridad sanitaria (DISPO
y ASPO), adoptadas para atenuar los efectos nocivos del COVID-19 y cuyos
efectos se prolongaron mds alld de su agotamiento. Todas estas situaciones
han sido criticas y siempre se han saldado con severas devaluaciones (agosto
2019 y diciembre 2023, por ej., sin olvidar las devaluaciones paulatinas con
las progresivas depreciaciones de la moneda).

También la sistematica aplicacion de los fondos obtenidos de Organismos
Multilaterales de Crédito (Banco Mundial o Fondo Monetario Internacional,
por €j.), o sea, deuda soberana aplicada a gastos corrientes, procedimiento
seguido por todos los gobiernos federales y locales desde hace décadas.

En este contexto toda prevision es casi una quimera.

A estos déficits estructurales se suman los eventuales ‘“cisnes negros”
que producen efectos absolutamente impredecibles en el momento de llegada
y extension.
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VIII. Informacién contable: su funcién

Entonces, aunque sea una obviedad, recordamos que la informacion con-
table abundante y fiable es esencial para la gestion empresaria. Como hemos
visto, el operador debe necesariamente conocer el estado en el cual se en-
cuentra su emprendimiento y para ello debe contar con informacion fiable,
oportuna y precisa. Esta informacién debe resultar de un cuadro veridico y
actualizado de sus actividades, que permitan la individualizacién de las ope-
raciones y las cuentas acreedoras y deudoras y, si dichos registros fueren re-
sumidos, deben anotarse por periodos no superiores a los 30 dias (arts. 321,
325, 327 CCC y 61 LGS). Asi, en tanto los gestores son responsables de los
registros contables y sociales y, a su vez, los representantes del ente (arts.
63, 58, 59 LGS), son los primeros en conocer la existencia de las pérdidas o
de la consolidacién de las contingencias negativas, incluso antes, cuando se
perfilan como posibilidad cierta.

De esta manera, advertido de la probabilidad de insolvencia, el gestor
del ente puede —y debe— intentar sin dilacion las gestiones de reestructuracion
interna mediante la convocatoria del 6rgano de gobierno, donde se informe
y decida la superacion de las causas de la situacion, aplicando las mayorias
necesarias para la modificacién del contrato o estatuto, alternativas que se
pueden usar hasta antes de la cancelacion de la inscripcion. Todo sin perjuicio
de terceros y de las responsabilidades asumidas. O bien, en orden a la rela-
cidén con terceros, la transferencia de establecimientos (Ley N° 11.867 TFC) o
venta de activos, escision de la unidad de negocio no rentable, refinanciacion
mediante la emision de obligaciones, etc., APE; o sea, todo esfuerzo encami-
nado a efectos de evitar insolvencia.

IX. Efectos

Entonces, conocida la situacion, se dispara el sistema de responsabilidad
personal del empresario o gestor, en caso de omision o elusion de las medidas
necesarias para evitar el incumplimiento masivo, porque comprobada la po-
sibilidad cierta de insolvencia, lo cual se puede reflejar, por ej., en la pérdida
de capital social (art. 94, inc. 5° LGS), los administradores estardn constre-
fiidos a cumplir determinadas actividades: 1) solo pueden atender los asuntos
urgentes, i1) deben adoptar las medidas necesarias para iniciar la liquidacion
(art. 99 LGS) y 1i1) cualquier operacion ajena a esos fines los hace responsa-
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bles ilimitada y solidariamente respecto a terceros y socios, sin perjuicio de la
responsabilidad de los propios socios que la admitan.

Alternativas de reestructuracion del pasivo: las normas aplicables y los
antecedentes nos demuestran que la solucién no solo es la contemplada por
el legislador con el APE, sino que ademds hay otras, que siquiera son judi-
ciales. Advertimos que las alternativas para resolver las crisis de insolvencia
o preinsolvencia son tantas como cesantes haya, por este motivo, nosotros
preferimos ver en estos procesos un fuerte componente contractual; pero aqui
y ahora veremos aquellos que tienen un formato contemplado en las normas
aplicables a este tipo de figuras.

Acuerdos paraconcursales
El concepto de “paraconcursal”

Este concepto es particularmente elusivo, veamos algunas alternativas.
Yendo al régimen legal de entidades de contralor como es el caso del BCRA,
en la Ley de Entidades Financieras (N° 21.526) y su Carta Organica (Ley N°
24.144 y modif.), como también la Superintendencia de Seguros de la Na-
cion (Ley N° 20.091) o la Superintendencia de Riesgos del Trabajo (Ley N°
24.557), vemos que en distintos capitulos aplican sistemas y procedimientos
para gestionar la insolvencia de las entidades sometidas a su contralor y a
las cuales se les aplica un régimen especial que incluye soluciones alterna-
tivas ajenas al derecho concursal. Estas soluciones, a pesar de que su objeto
refiere a la ya mencionada insolvencia de las controladas, operan como ins-
trumentos propios del derecho administrativo, pero aun asi son llamadas “pa-
raconcursales”, siendo que de concurso no tienen nada. Citamos este ejemplo
en la certeza de que no resultaria eficiente para despejar los interrogantes
que provoca este tema, ahora bien, vayamos al territorio concursal, para pro-
curar encontrar el sentido de la figura. En este rumbo, podemos ver que el
concursado una vez que alcanzé el dictado de la resolucidn de apertura (art.
14, LCQ), igualmente puede celebrar o presentar los acuerdos previamente
celebrados con suficiente cantidad de acreedores que satisfagan las mayorias
para considerar que ha alcanzado la cota de aprobacién de su propuesta de
reestructuracion de su pasivo. Con esos datos, puede “desistir” de su solicitud
de apertura de concurso preventivo, con el consecuente ahorro de tramites,
costos y riesgos procesales.
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De acuerdo al texto de la ley (art. 31, parr. 2° LCQ), estos acuerdos

pueden ser celebrados con los deudores; aqui nos parece oportuno destacar
algunos aspectos:

1.

il.

1il.

1v.

Vi.

La ley habla de “conformidad” y de “adhesiones”, o sea, acuerdos de
estos acreedores concurrentes y el solicitante; la norma no refiere a la
forma ni a otras condiciones, es suficiente el conocimiento de la exis-
tencia de la “conformidad” o la posterior “adhesién” pero elementales
razones de seguridad nos imponen la aplicacién de los requisitos para
acreditar su existencia y, en tal sentido, pueden ser probados por todos
los medios aptos para llegar a una razonable conviccion segun las reglas
de la sana critica, excepto disposicion que establezca un medio especial
(art. 1019, CCC). También minimizar el riesgo de los vicios de los actos
juridicos (simulacion, art. 951; fraude, art. 961 y lesion, art. 332, CCC).
Estos acuerdos pueden celebrarse aun después de publicados los edictos
citatorios, pero nada obsta a que hubieren sido celebrados antes de la
presentacion de la solicitud de apertura del trdmite judicial. Para sostener
este temperamento nos apoyamos en la amplitud temporal de la norma,
que como vemos no pone limites.

La preclusion para presentar estos acuerdos, con plenos efectos proce-
sales para concluir el trdmite con efectos de desistimiento, es el comienzo
del periodo de exclusividad (art. 43, LCQ).

Yendo al contenido, vemos que impera la libertad contractual y por ello
el cesante no estd sometido a categorias de acreedores, porcentajes;
dicho llanamente, no juega la paridad de trato. Lo que no implica admitir
abusos o admitir vicios de la voluntad (error, art. 265; dolo, art. 271 y
violencia, art. 276, CCC).

En lo referente a la publicidad de estas convenciones, entendemos que,
atendiendo a la libertad contractual imperante en estos pactos, es su-
ficiente que se exterioricen con la mera presentacion de una “minuta”
representativa de lo convenido, donde se exprese la voluntad concurrente
de concordar y concluir el tramite, satisfaciendo asi los requisitos de la
ley (art. 31, parr. 2°, LCQ).

En lo atinente a las mayorias, si tenemos en cuenta el texto legal, ve-
remos que la disposicion aplicable regula el punto considerando dos
vectores, la etapa procesal y las mayorias representativas del pasivo qui-
rografario (art. 31, LCQ): a) como ya dijimos, el cesante puede desistir,
hasta el comienzo del periodo de exclusividad previsto (art. 43, LCQ),
donde requiere la conformidad del 75 % del capital quirografario; b) para
el calculo de estas mayorias se tienen en cuenta, segun el estado de la

107



Vil.

108

LEY DE CONCURSOS Y QUIEBRAS 24.522

causa: b.1) a los acreedores denunciados con més los presentados a veri-
ficar, si el desistimiento ocurre antes de la presentacion de los informes
individuales (art. 35, LCQ); b.2) después de presentados estos informes
individuales, para la constitucién de esa mayoria se consideran los cré-
ditos aconsejados verificar; b.3) una vez dictada la sentencia de verifi-
cacion de los créditos (art. 36, LCQ), la mayoria mencionada se calcula
sobre los créditos verificados o declarados admisibles; ¢) debe tenerse en
cuenta que si se desestima la peticién de desistimiento por no contar con
suficiente conformidad de acreedores, pero después resultare reunida,
sea por efecto de las decisiones sobre la verificacion o por nuevas adhe-
siones, la conclusion se declarara.

La conclusién anticipada del concurso como consecuencia de la cele-
bracién de los acuerdos paraconcursales que venimos mencionando im-
plica una serie de efectos que nos parece importante destacar: a) como
el tramite se extingue por imperio del acuerdo con los acreedores con-
currentes, no resulta de aplicacién el periodo de “bloqueo” de 1 afo a
contar desde la fecha de la declaracién judicial de cumplimiento del
acuerdo, tanto para presentarse nuevamente en concurso o conversion de
la quiebra (art. 59, LCQ); b) estos acuerdos entre cesante y acreedores
solo tienen efecto entre los contratantes, no alcanzan a terceros (art.
1021, CCC), como sucede con los acuerdos preventivos judicialmente
homologados, que producen efectos respecto de todos los acreedores
quirografarios cuyos créditos se hayan originado por causa anterior a la
presentacion, aunque no hayan participado en el procedimiento (art. 56,
LCQ); c) esta caracteristica contractual también produce otros efectos,
el incumplimiento no resulta en quiebra indirecta (art. 83, LCQ), ya que
en realidad no se estd ante un concurso, porque este concluy6 con la re-
solucién judicial que reconoce que el deudor alcanzé las mayorias que
establece el régimen; d) la existencia de estos acuerdos no produce el
efecto novatorio propio del proceso concursal (art. 55, LCQ), sino que se
nova la obligacién originaria extinguiéndola (art. 933, CCC) y, por tanto,
este nuevo vinculo juridico solo alcanza al acreedor que pactara, con las
salvedades de la reserva de las garantias personales y/o reales (art 940,
CCC); e) esos acuerdos tipicamente contractuales, en caso de reunir los
requisitos, sean formales o de mayorias, pueden ser incorporados como
manifestaciones de voluntad positivas para la conformacién del APE vy,
por tanto, judicialmente homologados (arts. 69, 76 y concs. LCQ). Pero
aclaremos que hasta tanto el deudor alcance la homologacién mencio-
nada, seguiremos recorriendo el territorio de la paraconcursalidad, con
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todas sus consecuencias; f) una de las consecuencias de esta paracon-
cursalidad se evidencia en la quiebra del cesante, ya que estos acuerdos
paraconcursales, en cuanto son contratos, no serdn indemnes ante las
acciones de ineficacia, dado que con “semiplena prueba”, los acreedores
habran contratado con conocimiento del estado de cesacion de pagos
(art. 119, LCQ) y probablemente se habran celebrado dentro del periodo
de sospecha (art. 115, LCQ); g) en cuanto estos acuerdos se celebran
por fuera del proceso concursal, no pueden recibir la cobertura que con-
templa el régimen (art. 121, LCQ).

X. El acuerdo preventivo extrajudicial (APE)

Esta herramienta de reorganizacién patrimonial fue introducida por la
Ley N°22.917 (1983), en los arts. 125.1. y 125.2; a partir de la crisis de los
afios 1979/80 y las precedentes al advenimiento democratico de 1983, se dicto
la Ley N° 22.917, que procuré un marco formal a estos acuerdos para salvar
sus desventajas siempre con la finalidad de darle seguridad al régimen®. La
reforma instrumentada en la Ley N° 24.522 (1995) apunt¢ a la integracion de
estos acuerdos dentro del esquema general de la ley y como capitulo seguido
a la regulacion del concurso preventivo, pero separado. Pero tampoco logro la
adhesion de los operadores y, consecuentemente, tampoco fue aplicada como
una alternativa para superar insolvencia de empresas. Veamos sus caracte-
risticas mds destacadas: i) no suspendia los procesos y ejecuciones; ii) a los
efectos del computo, las mayorias para homologar los acuerdos requerian
las conformidades de los acreedores privilegiados; iii) la homologacién solo
conferia oponibilidad ante la eventual quiebra posterior. Ante su fracaso se
dictaron las Leyes Nros. 25.589 y 26.086 que, al tiempo de este articulo,
estdn vigentes. Este régimen comprende un capitulo especial (arts. 69 a 76,
LCQ), que segin vemos la cuestion le otorga seguridad a los contratantes,
dado que el legislador siguié buena parte de las experiencias: 1) se mantiene el
presupuesto objetivo amplio, incluyendo, ademads de la cesacidn de pagos, las
dificultades econémico financieras de caracter general; ii) impera la libertad
de contenido, en términos que no dejan lugar a dudas: “[...] las partes pueden

15. La norma comentada no establecia un régimen de suspensién de ejecuciones, o
sea, que permitia la agresion patrimonial sobre el patrimonio del cesante, mientras estaba
negociando o habia concluido los acuerdos y ponia el acento en la tutela de estos convenios
ante la ocasional futura quiebra.
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dar al acuerdo el contenido que consideren conveniente a sus intereses y es
obligatorio para ellas aun cuando no obtenga homologacién judicial, salvo
convencion expresa en contrario” (art. 71, LCQ); 1i1) a la presentacion del
acuerdo para su homologacion, se publicita el acuerdo mediante edictos (art.
74, LCQ) y se suspenden las acciones de contenido patrimonial, excepto los
procesos de expropiacion, los fundados en relaciones de familia y las ejecu-
ciones de garantias reales; los procesos de conocimiento en tramite y juicios
laborales, salvo que el actor opte por suspender el procedimiento y verificar
su crédito (arts. 32 y conc., LCQ), los procesos donde el cesante es parte de
un litisconsorcio pasivo necesario y los procesos de extincién de dominio
(art. 21, LCQ); iv) el acuerdo aplica para los acreedores quirografarios y se
resuelve mediante el sistema de mayorias (art. 73); v) la homologacion tiene
algunos efectos destacables: produce efectos novatorios (novacién concursal)
y es oponible a todos los acreedores, incluso disidentes, ausentes, litigiosos,
tardios, etc., o sea, con los efectos propios de la sentencia homologatoria de
un concurso preventivo (art. 76, LCQ), es decir, que el acuerdo homologado
produce plenos efectos concursales.

XI. Conservacién de la empresa como obijetivo

La conservacion de la empresa es el objetivo no declarado pero eviden-
temente perseguido por las sucesivas modificaciones que resefiamos superfi-
cialmente, pero que se ponen de manifiesto en los intentos del legislador para
abreviar procedimientos y aplicar la autocomposicion.

Cuando hablamos de la conservaciéon de la empresa nos estamos refi-
riendo a la reestructuracién de su pasivo por via de la autocomposicion. Este
argumento, que parece obvio, es precisamente la finalidad perseguida por la
norma y a partir de ese umbral la conservacion de la empresa.

XIl. Elementos que configuran el APE

Estos acuerdos de reestructuracion de pasivos configurandose en ciernes,
gestionados por fuera de la estructura judicial entre el deudor y sus acreedores
consolidados o eventuales, se configuran mediante un conjunto de datos o
elementos que refiere la ley; los citamos, se trata de “acuerdos o convenios”,
lo cual refiere a un acuerdo de voluntades (art. 957, CCC), que se caracterizan
porque su objeto ha de ser la “reestructuracion o reorganizacion” de un pasivo
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ya configurado en una mora, o bien, en una eventual, posible y futura “inte-
rrupcion del flujo de fondos™ que podria desencadenar en un incumplimiento
masivo o trascendente de las prestaciones a vencer, es decir, “cesacion de
pagos o en dificultades econdmicas o financieras de caricter general” (art. 69,
LCQ), a efectos de que el deudor pueda recuperar su liquidez o incluso sol-
vencia, todo para poder continuar con su giro: cumplir las prestaciones asu-
midas. Estos acuerdos reorganizativos, para caber dentro del concepto legal,
deben ser privados: lo cual remite a la forma autocompositiva que vincula a
las partes, esto es, sin intervencion de un 6rgano jurisdiccional.

Xlll. Naturaleza del APE

El laconismo legislativo dio lugar a un notable debate sobre la naturaleza
del instituto y sus normas integradoras que ha dado como resultado un gran
abanico de alternativas que van desde la conceptualizacién contractual (Far-
gosi), con derivaciones en contrato plurilateral atipico (Marmol) o hibrido
concursal (Dasso), pasando por “contrato o concordato judicial” (Junyent
Bas, Francisco; Molina Sandoval, Carlos; Monti, José L.; Villanueva, Julia)
e instituto paraconcursal (Lauletta, Daniel). Por su lado, los ya mencionados
Raspall asumen que el APE homologable es un “subtipo concursal” y, como
tal, uno de los institutos que regula la preinsolvencia y la insolvencia propia-
mente dicha. Y fundan su opinién en la ubicacion sistemdtica del instituto en
el capitulo destinado al concurso preventivo. Resulta determinante, ademas
—dicen—, la remision expresa a diversas normas del concurso preventivo: la
competencia, los requisitos de presentacion y otros requisitos andlogos; el
régimen de mayorias, etc.; la funcién regulatoria de aspectos vinculados con
la insolvencia o preinsolvencia (inicos que admitirian soluciones extremas
de tipo colectivo, con suspension de ejecuciones e imposicion del “mejor cri-
terio” de las mayorias); la extension de sus efectos a todos los acreedores
quirografarios; y la unicidad procesal que nace de la homologacioén, por €j., la
nulidad e incumplimiento y quiebra posterior. Y a mayor abundamiento con-
sideran que la doctrina concursalista se ha expedido mayoritariamente en el
sentido indicado, con matices, por supuesto, y a pesar de utilizar diversas de-
nominaciones, como, por €j., “instituto paraconcursal”, “instituto concursal”,
variante del concurso preventivo, subtipo o subespecie concursal, pero en de-
finitiva reconociéndole al APE homologado naturaleza concursal.

Por su parte, también la jurisprudencia ubica al APE como un instituto
concursal que insiste en referencias explicitas de muchas y coincidentes
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resoluciones para resolver conflictos en casos concretos y la recurrencia a
previsiones del concurso preventivo, aplicdndolas para acotar y ajustar los
tramites de APE, conforme se aprecia en fallos relevantes. En ese orden, se
puede mencionar la aplicacion del art. 45 bis LCQ, para regular el voto de
los bonistas, por ej. Estd empiricamente demostrado que los tribunales han
echado mano a la figura sindical para atender cuestiones tales como computo
de mayorias, auditoria en las registraciones contables y fiscales del “apista”,
por ej. Por todo ello, y sin 4animo de aparecer como simplista, diremos que
en nuestra opinion se trata de contratos (art. 957, CCC). Son manifestaciones
de voluntad que por imperio de las normas procesal-concursales se integran a
otras analogas, como sucede en un acto unilateral recepticio'® con efecto erga
omnes; constituyen una declaraciéon de voluntad que tiene efectos para los
concurrentes, ausentes e incluso remisos.

Efectivamente, desde nuestro punto de vista, el acreedor que conviene
con el cesante esta ejerciendo el derecho subjetivo de pactar con su deudor,
sea este efectivo o eventual; este derecho le es reconocido para la tutela y
consecucién de sus fines patrimoniales, o sea, con contenido econémico, e
implica el libre ejercicio de contratacion. Luego, las normas procesal-con-
cursales le dan a ese acuerdo de refinanciacion o reestructuracion colectiva
efectos de extension universal para todos los demds acreedores, como antes lo
menciondramos, aun ausentes, tardios, disidentes, etc. (art. 73, LCQ). Aqui,
destacamos, como los citados Raspall, que el APE es un instituto, auténomo,
con caracteristicas propias. Pero nos separamos de los autores y vemos que
las tratativas son propias y caracteristicas del APE y tienen la finalidad de re-
organizar los cumplimientos para que la relacion contractual basica se cumpla
novada y evitar el incumplimiento que implica la consiguiente frustracién
de las expectativas de las partes de la relacion juridica preexistente. Efecti-
vamente, en el formato de este procedimiento la negociacidn tiene un papel
preponderante y advertimos que las restantes fases del proceso que desem-
boca en la homologacion estdn a disposicion de aquel tramo, son su formali-
zacion. Asimismo, la participacién de figuras propias del proceso concursal
no altera su naturaleza, porque las cautelares protectivas del patrimonio del

16. Laresolucion adoptada por el conjunto de acreedores que concordaron con el deudor
puede definirse como un acto juridico unilateral recepticio, donde multiples voluntades indi-
viduales se atnan para lograr la mayoria que dispone la ley para producir el efecto de obligar
a los participantes y terceros y aun disidentes, pero las voluntades no se funden para formar
una tnica voluntad, sino que la ley le atribuye ese efecto.
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apista, como por €j., la inhibicién general de bienes o la designacién de una
sindicatura, no alteran su esencia.

XIV. La proteccién de las negociaciones: la accién preventiva de daiios

Como venimos viendo, el talon de Aquiles del trdmite para reorganizar
el pasivo del deudor “en dificultades” (art. 69, LCQ) es que nuestro sistema
concursal no contempla la proteccion del patrimonio del deudor para que las
tratativas se desarrollen en un contexto de certeza y seguridad o sin el riesgo
de las medidas cautelares que siempre conllevan los contextos de toda “co-
branza en jauria”.

XV. Legitimados

Un tema que hace a la efectiva aplicacion de la figura de la reestructura-
cion prejudicial del pasivo es la legitimacion de las partes comprometidas en
el trdmite.

XVI. Legitimacion activa

En este sentido, entendemos que una alternativa estaria en la aplicacion
de las medidas preventivas de dafio, dado que el “deudor en dificultades”,
mediante este procedimiento preventivo de insolvencia (arts. 69, LCQy 1712,
CCC), tendra un interés razonable en la prevencion del dafio que implica la
insolvencia, o sea, que procura evitar un dafio a sus acreedores (art. 1710, inc.
a), CCC) y por el camino de la renegociacion estd adoptando de buena fe, y
conforme a las circunstancias del caso, medidas razonables para evitar que se
produzca un dafio o bien minimizarlo (art. 1710, inc. b), CCC) o, incluso, no
agravarlo (art. 1710, inc. ¢), CCC)". Efectivamente, la insolvencia produce

17. Descalzi, Jos€ P., “La accién preventiva del dafio en el Cédigo Civil y Comercial de
la Nacién”. Repaso de la jurisprudencia en el Chubut (RCCyC 2020, junio), 5, Cita: TR LaLey
AR/DOC/1545/2020, donde entre otros, cita: Lorenzetti, Ricardo, Fundamentos de derecho
privado. Coéd. Civ. y Com. Argentina, Buenos Aires, Ed. La Ley, 2016; Vergara, Leandro,
Sistema maestro de responsabilidad civil, Buenos Aires, Ed. La Ley, 2018; Cossari, Maximi-
liano, Codigo Civil y Comercial y normas complementarias, AA. VV., Dir. Alberto J. Bueres,
Buenos Aires, Ed. Hammurabi, 2018, T. 3F, comentario al art. 1710 y ss.; Tolosa, Pamela,
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un dafio a los acreedores por el solo incumplimiento y mediante la salida de la
reorganizacion preventiva se procura evitar la produccion de ese dafo.

En el caso, no se trata de una situacidén abstracta, sino actual, eficiente
y activa entre el deudor en problemas y sus acreedores. La razonabilidad del
interés del deudor devenido en actor en el intento de reestructuracién debe
estar en evidencia en el trdmite del proceso preventivo de dafno, en suma, se
trata de acreditar “interés razonable en la prevencion del dafio” (art. 1712,
CCO).

Segun vemos, uno o varios acreedores podrian formular el mismo planteo,
o bien, adherir al propuesto por su deudor, porque el deber de mitigacién al-
canza también a la propia victima del incumplimiento, es decir, el acreedor
insatisfecho en su acreencia puede, en ejercicio de la carga de colaboracion,
coadyuvar con su deudor.

Aclaremos que no se trata de la carga que pesa sobre el acreedor de no
obstaculizar el cumplimiento de la prestacion debida y que, por ejemplo, abre
la posibilidad de la consignacidn, sino que nos referimos al deber genérico
de todo acreedor de facilitar al deudor el cumplimiento de las prestaciones
debidas.

Asimismo, este acreedor se encuentra en la situacion transitoria, en cuyo
transcurso todavia existe la posibilidad de que se haga efectivo el cumpli-
miento de la prestacion y, en ese contexto, entendemos que el acreedor puede
asistir a su deudor para que su patrimonio no sea agredido y pueda reorga-
nizar su masa pasiva; por supuesto, siempre que ello no implique dafio para
otros acreedores. Por otra parte, no hay prohibicién para que algtin o algunos
acreedores coadyuven al deudor para que formule la cautelar de no innovar
para que otros acreedores no agredan el patrimonio del deudor, mientras se
encuentran en curso las tratativas.

“Funcién de prevencion y la accidn preventiva de dafios en el nuevo proyecto de Cédigo Civil
y Comercial”, La Ley Online, AR/DOC/5487/2012; Acciarri, Hugo, “Funciones del derecho de
dafios y de prevencion”, La Ley Online, AR/DOC/179/2013; Peyrano, Jorge, “La jurisdiccién
preventiva”, La Ley Online, AR/DOC/2407/2013; Camps, Carlos, “La pretension preventiva de
dafios”, La Ley Online, AR/DOC/2482/2015; Picasso, Sebastidn, “Las funciones del derecho de
dafios en el Céd. Civ. y Com.”, La Ley Online, AR/DOC/557/2015; Vazquez Ferreira, Roberto,
“La funcién preventiva de la responsabilidad”, La Ley Online, AR/DOC/1447/2015; Gémez,
Claudio, “Accién preventiva de dafios en el Cédigo Civil y Comercial: aspectos sustanciales y
procesales”, La Ley Online, AR/DOC/2439/2017; Kemelmajer de Carlucci, Aida, “El derecho
de la responsabilidad civil y los nuevos paradigmas en el Cédigo Civil y Comercial argentino:
prevencion, precaucion y represién”, La Ley Online, AR/DOC/272/2019.

114



REORGANIZACION PRECONCURSAL DE PASIVOS
XVII. Legitimacién pasiva

El carécter universal de las medidas tuitivas, como por ej. cautelares de
no innovar, implican a una mirifada de acreedores pasivamente legitimados
que podrian recibir las 6érdenes judiciales de abstencidn, en tanto serdn estos
quienes podrian agredir el patrimonio del deudor y obstar a la celebracion de
los acuerdos reorganizativos, por ser acreedores legitimados para intentar la
proteccién de sus créditos.

Porque, en definitiva, se trata de mantener inc6lume el patrimonio del
deudor, para que pueda concordar con sus acreedores y reorganizar sus pa-
sivos.

XVIIl. La medida: ¢provisoria o definitiva?

De acuerdo al texto expreso del Codigo, “la sentencia que admita la ac-
cion preventiva debe disponer, a pedido de parte o de oficio, en forma defini-
tiva o provisoria, obligaciones de dar, hacer o no hacer, segin corresponda;
debe ponderar los criterios de menor restriccion posible y de medio mds
idoneo para asegurar la eficacia en la obtencion de la finalidad™ (art. 1713,
CCC). Estas cautelares, en principio, deben tener un horizonte temporal limi-
tado a un plazo razonable de negociacidn, que nunca podria superar al propio
del capital de trabajo de una sociedad (art. 63, inc. 4°, a), LGS), o sea, 12
meses de solicitadas.

Pero recordemos que el juez puede dictar medidas provisorias o defi-
nitivas para prevenir dafios. A diferencia de las cautelares procesales, que
se dictan para evitar que una sentencia no pueda ejecutarse, reposan sobre
la instrumentalidad, accesoriedad, provisionalidad y variabilidad, las preven-
tivas pueden llegar a ser de caracter definitivo, si las circunstancias del caso
ameritaren la decision'.

El caricter definitivo de la medida preventiva supone que el accionar de
los acreedores no admita ningun tipo de adaptaciéon o mejoramiento que im-
pida la produccion del dafo, concretamente referimos a alguna alternativa de
tutela del derecho del acreedor restringido. Por otro lado, si el sustento factico
de la accion preventiva fuera de restriccion para impedir cualquier agresion

18. Rivera, Julio C. y Medina, Graciela, Codigo Civil y Comercial de la Nacion Comen-
tado, T. VI, 2% edicién actualizada y ampliada, Comentario al art. 1713.
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al patrimonio del deudor, la conducta positiva que se imponga al accionado
como contracautela podria ser alguna forma de cautelar que le impida dismi-
nuir su patrimonio y, por tanto, la garantia de los acreedores.

Partiendo de la certeza de que en el caso se trata del giro de la empresa en
dificultades, que por definicién es dindmico, cuando no volatil, la extension
temporal de la tutela, por fuerza, debe limitarse y, de hecho, todas las legisla-
ciones citadas precedentemente siguen este temperamento.

Por otro lado, el caracter definitivo de la medida, si asi se decretare, debe
fundarse en la razonable proporcionalidad entre la solicitud y el derecho afec-
tado y procurando la menor restriccion posible a los derechos de los acree-
dores que no podran accionar para asegurar sus créditos. De tal forma que el
cardcter temporario o definitivo de la medida de prevencion de dafio que se
imponga al demandado dependera de la persistencia o cesacion del peligro o
riesgo de dafio que se quiere evitar.

XIX. La prevencion

El régimen preventivo, en tanto previo a un dafio que se sospecha, debe
reposar sobre una razonable expectativa de produccion de un perjuicio menor
al que se quiere evitar, pues tiene incidencia directa sobre situaciones futuras
o no consolidadas pero que pueden llegar a preverse a tenor del curso natural
de los hechos y sus consecuencias esperables.

En tal sentido, y a diferencia del régimen de reparacion, que descansa
sobre hechos consumados, como es el incumplimiento masivo de las pres-
taciones, el deber de prevencion exige para el deudor responsable de evitar
dafio a sus acreedores, a estos mismos, y al juez que debe ordenar una medida
preventiva.

El sistema preventivo se asienta sobre la expectativa razonable de ocu-
rrencia de hechos futuros de alta probabilidad y, en materia de insolvencia, si
existe la posibilidad de que se configure, se ha de producir. Por ello, solo se
reconoce como causa adecuada para determinar un nexo de causalidad rele-
vante a aquella que, segun el curso natural y ordinario de las cosas, es idonea
para producir el resultado de la insolvencia (arts. 1726 'y 1727, CCC) y en este
rubro el menu de posibilidades es notablemente amplio: “cisnes negros”, gue-
rras, conflictos sociales, etc., o simples derrumbes en los niveles de consumo
o interrupciones en la cadena de pagos.
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XX. Los actos de prevencién. Su agotamiento

Como venimos viendo, el régimen autoriza que la medida pueda ser pro-
visoria o definitiva (art. 1713, CCC) y, en el caso que nos ocupa, el cardcter
de la medida preventiva debe ser definitivo porque la naturaleza del dafio
que se pretende evitar, y el obrar de las demandadas, no admite ningtn tipo
de adaptacion o modificaciéon o mejoramiento que impida la produccion del
aludido datfio.

Efectivamente, el menoscabo solo se puede evitar si las entidades de-
mandadas registran contablemente los supuestos créditos otorgados espuria-
mente, no como una “cuenta por cobrar” a la actora, sino que como ya lo
conocen, porque participan en el proceso penal; las demandadas deben dirigir
sus acciones contra los estafadores, subrogandose en los derechos de la actora

Dicho sea de paso, los ciberdelincuentes ya estdn siendo investigados en
el proceso penal mencionado y que, por supuesto, las demandadas conocen.

O sea, que la obligacion de hacer que se persigue con esta demanda se
agota con el registro en las contabilidades de las demandadas mediante un
asiento correcto que implique la eliminacion del supuesto crédito contra la
Sra. Ma. V. G. y la correcta registraciéon como una suma a recuperar de los
embaucadores.

Entonces, la obligacion de hacer a cumplir por las demandadas se acre-
ditard mediante la certificacion emitida por las firmas de Auditoria de los
Estados Contables (EE. CC.) de las empresas demandadas, donde se informe
la fecha de cumplimiento de la sentencia y que la deuda en cuestion ha sido
cancelada.

Solicitamos que la ejecucion de la sentencia no supere un plazo de 15
dias habiles a contar desde que la Resolucion se encuentre firme.

En el mismo rumbo y atendiendo a la clara intencion del legislador de
1972, que evidentemente proponia la prevencion el dafio (art. 96) y que luego
se consagraria legislativamente en agosto del 2015 (arts. 100, LGS y 1710
CCC), vemos que implica evitar causar un dafio no justificado; adoptar, de
buena fe, las medidas razonables para evitar que se produzca dafio, o bien,
mitigarlo (arts. 96, LGS y 1708, 1710, 1711, 1712, 1716, CCC), en especial,
el ejercicio de la tutela preventiva, por la cual una parte puede suspender
legitimamente su propio cumplimiento si sus derechos sufriesen una grave
amenaza de dafio porque la otra parte ha sufrido un menoscabo significativo
en su aptitud para cumplir la prestacion debida o en su solvencia. Entonces,
la suspension queda sin efecto cuando la otra parte cumple o da seguridades
suficientes de que el cumplimiento sera realizado (art. 1032, CCC).
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Molina Sandoval nos lo explica diciendo: “El fundamento del instituto
radica en el deber general de diligencia que pesa sobre todo ciudadano como
contrapartida de su derecho a la seguridad, de origen constitucional (art. 42,
CN), que protege la vida y la salud de las personas, muy especialmente en
la relacion de consumo, conforme a la doctrina de la CSJN. Se sostiene con
acierto que el Cod. Civ. y Com. elevo la prevencion del dafio a la categoria
de principio del derecho privado y que proviene del derecho fundamental a
la seguridad de los bienes de consumo (art. 42, CN), el deber de solidaridad
y de actuar de buena fe en el marco de la carga constitucional de no danar a
los demds (art. 19, CN). La contracara de la figura es la libertad de los demas,
porque prevenir, a veces, puede significar afectar la esfera de la libertad de
otros”.

Entonces, se introduce un elemento que no es natural al intercambio de
bienes y servicios en un mercado de libre competencia, que es, sobre todo
en nuestro caso, la carga que pesa sobre los gestores de la sociedad y de los
socios de no causar dafio a otros operadores.

XXI. Colofén

Este rdpido repaso sobre las herramientas y procedimientos preventivos
de crisis nos muestra una evolucién que tratamos de sintetizar, sin pretender
agotar un tema que sigue en evolucidn y segiin parece no se estd consoli-
dando, al menos en el presente:

1. Desde fines del siglo XIX (reforma al C6d. de Com. italiano, 1882, por
ej.), se admitid, sin discusion alguna, que la empresa es el elemento dina-
mizador de la vida econémica. Asimismo, empresario y empresa fueron
considerados como dos centros de imputacion distintos, que podian ser
segregados;

ii. A partir de la Segunda Guerra y sus devastadores efectos, se hizo evi-
dente que las crisis econdmicas que siguieron a esa conflagraciéon no
podian ser satisfechas mediante los procedimientos judiciales de gestion
de pasivos o incumplimientos masivos. Alli se pueden encontrar en las
legislaciones unos primeros atisbos de formulas extrajudiciales para re-
organizar los pasivos que asfixiaban a las empresas (Italia 1942); fueron
procesos largos y sinuosos, donde se ensayaron las mas diversas alter-
nativas, que incluyeron hasta tipos societarios especificos (GEPI) y que
tenian, al menos en el escenario falimentario continental europeo, datos
comunes como: extrajudicialidad, participacién de autoridades adminis-
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trativas vinculadas a la actividad econdémica, ministerios y funcionarios
publicos. Las soluciones pasaban por una fuerte presencia estatal, mas
precisamente por los gestores estatales. Un dato a tener en cuenta: en esta
etapa, el peso de los incumplimientos, efectivos o eventuales, debia ser
soportado por los acreedores;

A partir de la crisis del petroleo (OPEP, 1973), la situacion se agravo y
se puso en evidencia que las respuestas ensayadas en materia de gestion
de pasivos, fuera mediante herramientas extrajudiciales y mas adn judi-
ciales, eran insuficientes y, de ese modo, se profundizaron los estudios
sobre la aplicacién de procedimientos preventivos de crisis, destacan-
dose la aplicacion de las alternativas extrajudiciales, a fines de facilitar
la reorganizacion de los pasivos;iv. En la Republica Argentina, este pro-
ceso se desarroll6 en términos andlogos a lo que venimos mencionando
porque antes de que tuvieran recepcion legislativa, en la Ley N° 22.917
(1983, “acuerdos preconcursales”), ya existian, para consolidarse en la
Ley N°24.522 (1995, “acuerdo preventivo extrajudicial”’), denominacién
que llega al dia de hoy y ya solidificado en la Ley N° 25.589 (2002). Di-
gamos aqui que la herramienta estaba, y s6lidamente, establecida, pero
su uso por los operadores sufria los vaivenes propios de un dispositivo
ajeno a la ortodoxia;v. A estas alturas y después de haber atravesado
crisis sistémicas propias de mercados inestables (hipotecas subprime,
2008), como la periddica aparicién de “cisnes negros” (COVID-19) o la
guerra entre los EE. UU., Israel e Irdn, podemos ver que las respuestas
legislativas se han ido perfilando hacia la autocomposicién y, por tanto,
extrajudicialidad, lo cual implica decir que impera la libertad de contra-
tacion, flexibilizacién, cuando no desaparicién de formalidades. Pero el
efecto siempre es que los acreedores son quienes asumen los riesgos de
incumplimiento y los pasivos insolutos;vi. Todo indica que este proceso
de desjudializacién, que incluye la mediacién y conciliacién y el infor-
malismo, viene a imponerse por sobre las formas procesales rigidas o
la participacion estatal que caracterizé a las soluciones propias de las
décadas de los afios 60. En resumen, se aplican herramientas de politica
publica encaminadas a prevenir y gestionar los conflictos provocados
por las insolvencias de una manera no contenciosa y mds eficiente, a
menudo fundamentada en la bisqueda de soluciones integrales mas alld
de la mera liquidacion patrimonial. La libertad de reestructuracion, que
no es mas que una de las formas que asume la libertad de contratacion,
se profundiza con el paso del tiempo y el desarrollo de los mercados.
La reduccioén de tiempos y costos son necesidades imperiosas para los

119




120

LEY DE CONCURSOS Y QUIEBRAS 24.522

operadores mercantiles, por supuesto que han de quedar “nichos” de
formalidad que requerirdn de regulaciones especificas, como es el caso
de consumidores, trabajadores e impuestos y gravimenes para-fiscales,
pero que a los efectos del acuerdo no serdn significativos y el principio
cardinal de proteccién de la empresa es un valor que no solo se man-
tiene, sino que se acentiia con cada reforma;vii. El talon de Aquiles que
afecta a estos planes es la etapa de negociacion, en la cual los deudores
efectivos o eventuales se encuentran a merced de las medidas cautelares
o incluso acciones de ejecucion de los acreedores; segiin hemos tratado
de demostrar, las soluciones que nos ofrece el Codigo Civil y Comercial
en materia de “prevencion de dafios” (art. 1710) lucen eficientes para
tutelar a los interesados en reformular obligaciones, previniendo incum-
plimientos y sus dafios, con lo que segin nos parece se completa el es-
quema de reestructuracion preventiva de pasivos.




ACREEDORES LABORALES

MARCELO GEBHARDT

. Origen de la tutela legal

El inolvidable Maestro Héctor Camara sefialaba que el orden juridico
todo habia recibido la influencia del denominado “derecho social” que pos-
tula armonizar los dos principales factores de la empresa: el capital y el
trabajo.

Este dltimo no constituye una mercancia sino ante todo el fruto de un
acto humano, asi definido en la precursora enciclica de Leén XIII (Rerum
Novarum)', donde se destaca que la fuerza con que se trabaja es inherente a
la persona y enteramente propia de aquel que, con ella, debe hallar su sus-
tento?.

Asi, pues, el avance social en relacion a la tutela del trabajo hall6 re-
cepcion constitucional en el art. 14 bis, incorporado en la reforma de 1949
y su ulterior ratificacion en la convencion constituyente de 1957 (finalmente
legitimado por la reforma de 1994). Esa trascendental incorporacién tutelar
de los derechos de los trabajadores y de los derechos sociales en general, en
la Carta Magna, obedece, como se dijo al inicio, a un pensamiento universal
que derivé en el constitucionalismo social que generd —a su vez— la declara-
cién por la Corte Federal del derecho a trabajar y a la libertad sindical como
derechos humanos fundamentales®.

1. Afio 1891.

2. Camara, Héctor, El concurso preventivo y la quiebra, Vol. I, Depalma, 1976, p. 109.

3. Gelly, Maria Angélica, Constitucion de la Nacion Argentina, tercera edicion, La Ley,
2000, p. 154.
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Il. La Ley de Concursos N° 19.551 (1972) y sus modificaciones
a) Origen y principios orientadores

Utilizaré este hito normativo que es el que sucedi6 a las reformas de
nuestra Constitucion Nacional habidas en 1949 y 1957, las que incorporaron
los aludidos principios del derecho social, en pos de la dignidad del hombre
y la tutela de sus derechos.

No implica ello ignorar que la ley precedente (Ley N° 11.719, también
conocida como Ley Castillo —por su ilustre redactor, catedritico de la Fa-
cultad de Derecho de la UBA y luego Presidente de la Republica—, sancio-
nada en 1933) también hubo de destinar cuidado a los acreedores de origen
laboral, mas concediendo tan solo la calidad de acreedores privilegiados (que
ya les era concedida por el Cédigo Civil argentino en su art. 3880, inc. 3°)
y con marcadas limitaciones que aparecian en el art. 129 de la citada ley,
ya casi centenaria®. Para dar una idea, nada regulaba dicho estatuto legal
(me refiero a la Ley N° 11.719) sobre los ahora tradicionales derechos de
pronto pago y demads tutelas que en la actualidad, pacificamente, se conceden
a los derechos de los trabajadores en hip6tesis de concurso preventivo y de
quiebra.

La Ley de Concursos de 1972 (LC), ya en su Exposicion de Motivos (que
lleva la firma de los ilustres Profesores Alegria, Fargosi, Malagarriga y Quin-
tana Ferreyra), sefialaba como Principio General Orientador de ese cuerpo
normativo la adecuada proteccion del crédito laboral. Y en esa senda se fue
consolidando una tutela notable del mundo del derecho laboral, muy en linea
con la Ley de Contrato de Trabajo que, ya recuperada la democracia, poco
después, se sancioné en 1974.

El nuevo ordenamiento, dijo Cdmara en su ya citada obra, sigui6 los
lineamientos del derecho comparado que por ese entonces comenzaba a regir
(en Francia, quizds precursoramente, y en Brasil), destacdndose la idea de que
la tutela contemplada para proteger a los trabajadores apuntaba precisamente
a morigerar el tremendo impacto que sobre ellos se produce al suprimirse la
fuente de trabajo, extremo devenido de la quiebra empresaria. El Maestro
cordobés, no obstante, no dejé de sefalar que el nuevo Estatuto (por la Ley N°
19.551) contenia un “amparo débil de las relaciones laborales”.

4. Garcia Martinez, Francisco, El Concordato y la Quiebra, Volumen III, Ed. Depalma,
1963, p. 41.
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Un elemento novedoso para aquel entonces era la directiva que el art. 17
de la LC le dirigia al juez, para que autorice el pago de salarios adeudados
y las indemnizaciones por accidentes de trabajo que cuenten con privilegio
general. Para eso el empresario debia echar mano, en situacion concursal pre-
ventiva, como contrapartida de las enormes franquicias concedidas al abrirse
el proceso (suspension de ejecuciones, de intereses, etc.), a los fondos que
se generaran con la continuidad de la explotacion, la cual era especialmente
alentada también como principio basilar de la ley®.

En la quiebra el alivio a los “parados” provendria de las previsiones del
art. 270, inc. 1°, que mandaba a pagar con los primeros fondos recaudados
por la actividad liquidatoria propia de ese proceso, las deudas que tenian pri-
vilegio general laboral (incluidos, obviamente, salarios caidos, indemniza-
ciones, etc.). Es decir que el legislador instal6 la idea —no siempre concretada
en la practica— de que no debia esperarse para abonar esas acreencias de los
trabajadores a que se formule el estado de distribucion, toda vez que asumia
la situacion acuciante de quienes habian perdido su fuente de trabajo.

Esa ideologia tutelar llevé a ampliar el privilegio general que, como
vimos, estaba contemplado en la Ley N° 11.719, a las costas judiciales (como
modo de evitarle, o al menos aliviarle, al acreedor laboral la necesidad de
acudir a esfuerzos econémicos para costear su defensa judicial). Y, ademads, le
concedio un privilegio especial (art. 264 de la LC) que tendria como asiento
las mercaderias (materia prima), productos terminados y maquinarias que se
hallaran en el establecimiento de la fallida donde se desempefiaba el traba-
jador, criterio que en los hechos, o en la sabiduria popular o colectiva (con las
limitaciones que ella merece desde un enfoque juridico®), constituia siempre
una garantia con la que los trabajadores estimaban contar en caso de la defec-
cién de su empleador o cierre del establecimiento.

Esta ley de 1972 —ya lo mencionamos— procuraba o favorecia la conti-
nuidad de la actividad empresaria y en ese marco considerd especialmente a
los trabajadores que se desempefiaban en la quebrada, disponiendo dos so-
luciones muy relevantes. Por lo pronto, determinaba que la declaracién de
falencia no resolvia de inmediato el contrato de trabajo (art. 186), aguardando
la hipétesis de que el sindico pudiera proseguir con la explotacion (art. 187),

5. Exposicién de Motivos de la Ley N° 19.551, aunque, segtin Cadmara (ob. cit., actualizada
por Martorell, Ernesto E., Tomo I, p. 241), configur una insuficiente defensa del principio
de conservacién de la empresa.

6. Colmo, Alfredo, Técnica Legislativa del Codigo Civil argentino, 2* edicién, Abele-
do-Perrot, 1961, p. 73.
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para concluir en que si lograba transmitirse (venderse) a un tercero la empresa
en marcha, los contratos laborales eran contemplados sin considerar el hecho
de la quiebra, de modo que el adquirente era sucesor de todos esos contratos
de trabajo (art. 189), lo cual —volveré sobre el tema— fue considerado un obsta-
culo para lo que la ley efectivamente pretendia, que era preservar la empresa.

Un detalle de la regulacion tendiente a la proteccion especifica del traba-
jador en esta hipétesis fue desarrollado con su habitual erudicién por Rubin,
a cuya obra especifica cabe remitir al lector interesado’.

Pero mas alld de ese aspecto puntual, la ley arroj6 no pocas perplejidades
en lo relativo a como llevar a cabo el reconocimiento del crédito laboral.

En efecto, el art. 136 de la LC excluia del fuero de atraccién a los juicios
laborales, abriendo un abanico interpretativo acerca de cdmo obtener, y es-
pecialmente en qué sede, la verificacion de la acreencia del trabajador®. Para
dar una idea de cémo se llegé a plantear la cuestion vale decir que se confi-
guraron varias interpretaciones, claramente antagénicas y —como es natural—
generando una inseguridad juridica lamentable: algunos autores y también
cierta doctrina judicial estimaban que el acreedor laboral podia optar por
acudir de forma directa a pedir la verificacion de su crédito ante el juez que
atiende el concurso’, mientras que de otro lado (mayoritario) se imponia la
previa actuacion del juez laboral en la accién individual del trabajador, a des-
pecho de lo cual, obtenida sentencia favorable en esa sede, el acreedor debia
acudir al juez del concurso para obtener la adecuada graduacién del crédito
(se limitaba asi, a ese aspecto, la funcion del juez de la ejecucién colectiva).
La solucién descripta era altamente reprochable por cuanto el juez del Fuero
del Trabajo no dispone (o al menos no la tiene sin una indagacién previa y
cuidadosa, no siempre asequible) de la informacion general de la empresa
(o del empleador) que si tiene el juez del Fuero Concursal, ni hay tampoco
control por parte de los otros co-acreedores; con lo cual quedaba violentado,
o al menos en riesgo, el principio de concurrencia que gobierna los procesos
colectivos.

7. Rubin, Miguel Eduardo, Continuacion de la actividad empresaria en la quiebra,
Rubinzal-Culzoni, 1991, pp. 296 y sigs.

8. Para peor, la Exposicién de Motivos de la Ley N° 19.551 contenia una referencia
contradictoria de la letra especifica, del citado art. 136; pero la Corte Federal opt6, como era
de esperar, por aferrar su criterio a la letra de la ley, excluyendo el fuero de atraccién para los
juicios laborales (ver CSJN, del 30/11/72, en rev. La Ley T° 151, p. 399).

9. Carcavallo, Ernesto, en rev. Derecho del Trabajo, 1972, p. 401.
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b) La Ley N° 20.595 (1974)

Esta ley, impulsada por el que era entonces el principal sostén politico del
gobierno (me refiero al poder sindical y a la influencia de las organizaciones
del trabajo, 1éase la CGT!?), gener6 una de las mads criticadas reformas a la
ley concursal: Maffia, con su habitual mordacidad, la denomin¢6 “la maldiciéon
de la momia”, o un estrambote''. Se trat6 de la instauracion de un “requisito
formal” a la presentacidn en concurso preventivo consistente en que para so-
licitar su apertura se debia “[...] acompafiar la documentacion que acredita
el pago de las remuneraciones y el cumplimiento de las disposiciones de las
leyes sociales del personal en relacién de dependencia, actualizado a la fecha
de la presentacion [...]” (inc. 8° del art. 11 de 1a LC).

En concreto, la disposicion que pretendia una tutela de proporciones des-
conocidas y enormes de los trabajadores equivalia a privar de la posibilidad
de procurar el concordato preventivo a quienes no hayan pagado totalmente
los salarios de sus empleados y cumplido puntualmente con los aportes de
las leyes previsionales y sociales. Asi, ese afan proteccionista podia entrafiar
la paradoja del cierre de fuentes de trabajo por el solo hecho del impago de
alguna deuda laboral o previsional o, incluso, desde otro enfoque apresurar
las presentaciones concursales antes de que venzan los plazos de los pagos
de esas prestaciones. Creaba asi la norma una contradiccion, ya que exigia al
cesante pagarle a una clase de sus acreedores (laborales y sociales), a pesar de
que la insolvencia caracterizaba necesariamente (como presupuesto objetivo
insoslayable: art. 1° de la LC) la situacion del deudor para poder encarar el
proceso concursal. Con todo, la Corte Federal descart6 la posibilidad de que
esa solucién pueda ser declarada inconstitucional'?.

Asi, pues, la polémica fue profunda, y especialmente por cuanto se sos-
tuvo que la norma ponia en riesgo el criterio de conservacion de la empresa
que era un pilar de la reforma de 1972. La Cdmara Nacional en lo Comercial
debid, como la rosarina, dictar un fallo plenario para despejar dudas'®, bien
que su aplicacion fue materia de una amplitud interpretativa notoria para be-
neficiar la posibilidad de cumplimiento de tan visible tension entre diversos
principios.

10. Confederacion General del Trabajo.

11. Maffia, Osvaldo J., La Ley de Concursos Comentada, T° 1, Depalma, 2001, p. 39.

12. CSIN, del 17/10/78, en rev. El Derecho, T° 82, p. 168; cfr. en ese mismo tempera-
mento el fallo plenario de la Cdmara Civil y Comercial de Rosario del 16/6/92.

13. CNCom., en pleno, del 28/10/81, en rev. El Derecho, T° 96, p. 452.

125



LEY DE CONCURSOS Y QUIEBRAS 24.522

c) Lla Ley N° 20.744 de Contrato de Trabajo (LCT) de 1974

El art. 266 de esta ley laboral instauré lo que hoy llamamos llanamente
como derecho de pronto pago del acreedor laboral (institucién destinada a
evolucionar y cambiar repetidamente desde entonces, en pos de la obten-
cion de su eficacia y efectiva concrecion en beneficio de los trabajadores).
Pero, en origen, su redaccién y la superposicion con la LC aparecié como
confusa.

Sin embargo, hubo acuerdo de la doctrina acerca de que no se habia mo-
dificado, con esa ley especifica, el sistema de preferencias, sino que ella fue
apreciada como un intento de otorgar, a la bisqueda, como dijimos, realismo
y practicidad que beneficien al acreedor, estableciendo una preferencia diri-
gida a lograr inmediatez y concrecion, de modo de permitir al trabajador una
prioridad —muy apreciada, por cierto— puramente temporal'‘. A través de esta
solucion se procuraba que el trabajador cobre su acreencia privilegiada, sin
necesidad de aguardar la realizacién de todos los bienes y la distribucién del
dividendo falencial. Esa instancia final comprendera al resto de los acreedores
y, en su caso, resolverd eventuales desarmonias que el adelantamiento que
se haya logrado pueda haber generado, precisamente por aplicacion de este
derecho de pronto pago.

Debemos decir que esta ley tuvo el mérito de despejar dudas y optar,
en lo concerniente al modo del reconocimiento de los créditos laborales y
la competencia judicial —claramente—, por uno de los criterios aludidos (que
seflalamos como mayoritario) y que tenia respaldo en la interpretacion de
la Corte (ver cita al pie n°® 8): asi, pues, el acreedor debia acudir al juez del
Trabajo y una vez obtenida la sentencia pedir —sobre la base de la cosa juz-
gada— su ingreso a la masa pasiva del concurso o quiebra. Aport6 asi claridad
y seguridad juridica, pero me permito sefialar que no levanté los reparos que
suponian, como llevo dicho, atentar centralmente contra el principio liminar
del proceso concursal que es la universalidad®.

14. Rivera, Julio César, Cuestiones laborales en la Ley de Concursos, Astrea, 1982,
p. 177; Barbero, Omar, “Indexacion por tardio pago de los créditos con derecho de pronto
pago”, Rev. La Ley, 1980-C, p. 749.

15. Camara, Héctor, en ob. cit., pp. 598 y siguientes.
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d) La Ley N° 22.917 (1983

Esta reforma constituy6 un importante avance y modernizacion del de-
recho concursal en diversos aspectos, como: (i) una novedosa regulacion de
los concursos en el &mbito del derecho internacional privado; (ii) en la apari-
cion del derecho prefalencial (a través de los acuerdos preconcursales); (iii)
un cuidadoso sistema de extension de la quiebra a terceros responsables y (iv)
el modo de responsabilizar a los administradores torpes (mediante la supre-
sion de la calificacion de conducta en sede concursal); pero en lo relativo a los
acreedores laborales no innové y, a la par, configur6 una enorme frustracion.

El texto proyectado, redactado por ilustres juristas (Edgardo M. Alberti,
Héctor Alegria, Anwar Obeid, Francisco Quintana Ferreyra y Juan M. Farina;
siendo secretarios Maria C. Marsili y Carlos San Milldn), contenia un afia-
tado sistema regulatorio de la invariable proteccion de estas acreencias y de
sus titulares, es decir, los trabajadores. Esta vez con un agregado disruptivo
e innovador que consistia en que si el empresario en crisis no podia cumplir
con las obligaciones laborales y previsionales a su cargo, y la solucién de su
insolvencia debia ser necesariamente concursal, era el Estado Nacional el que
asumiria las cargas adeudadas, a través del Ministerio del Poder Ejecutivo
Nacional (PEN) que entonces llevaba el nombre de Ministerio de Accién So-
cial y actuaba a través de la Secretaria de Estado de Seguridad Social'®.

Pero como toda ley dictada por el poder de facto (gobernaba en nuestro
pais todavia el gobierno de las fuerzas armadas), esa importante cuestion des-
apareci6 del texto sancionado sin la menor explicacion, no obstante que se
enrolaba en la tendencia del derecho comparado que avanzaba en ese sentido,
como lo destac6 Camara en su momento'”.

e) La también malograda Ley N° 23.472 (1986)

Ya restaurada la democracia en la Argentina, el Congreso de la Nacion
sanciono esta ley, que el PEN promulgé con fecha 31/10/1986, que creaba
“El Fondo de Garantias Laborales”, a través del cual, nutrido su patrimonio
centralmente con el aporte del sector empresario, los trabajadores que vieran
imposibilitado el cobro de sus acreencias serian satisfechos, en su casi inte-

16. Art. 310-9 del Proyecto.
17. Céamara, Héctor, en ob. cit., p. 168.
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gridad (la ley preveia limites a los salarios debidos y a la antigiiedad de la
acreencia), no bien un magistrado judicial declarara tal imposibilidad.

Esa normativa, que en este aflo cumpliria su cuadragésimo aniversario,
nunca fue reglamentada, conjeturalmente porque suponia un esfuerzo del
sector empleador que este se ocupd de impedir a través de su indudable in-
fluencia en el poder politico.

Desde nuestra disciplina, esa solucién, como la proyectada vanamente
por los redactores de la comentada Ley N° 22.917, hubiera concluido gran
parte del debate que producia la manera de amparar adecuadamente a la fuerza
laboral y que en gran medida ocupa este comentario y hubiera dado cumpli-
miento al compromiso internacional de asegurar las acreencias laborales a
través de una institucion de garantia'®, el cual igualmente debe considerarse
atn no vigente a la luz de la actual doctrina de la Corte Federal'®.

Pero, repito, la falta de reglamentacién hizo que nunca se exigiera el
aporte que constituiria el “Fondo” y, consecuentemente, la norma se consi-
derd inaplicable, a despecho de las obligaciones asumidas, pero no ratificadas
por el pais, en el citado Convenio OIT N° 173.

Pero mientras esto escribo, en marzo de 2026, hubo de sancionarse una
legislacion que se ha dado en llamar de “modernizacién” laboral (LML)*. En
ella se cre6 el denominado Fondo de Asistencia Laboral (FAL), que se consti-
tuird con aportes que los empleadores efectien, pero sin mas esfuerzo que el
relativo a su contribucion patrimonial al sistema de prevision social. Es decir
que no se trata de un mayor esfuerzo sino una destinacion de parte del debido
aporte del empleador a este fondo, pensado para reducir el impacto financiero
de las indemnizaciones por despido que pueda tener que afrontar el nombrado
y coadyuvar a la posibilidad de su pago. El parentesco del FAL con el men-
cionado Fondo de Garantias de la Ley N° 23.472 no es cercano, pero existe; y
lo trataremos sobre el final de este trabajo junto con la posible constitucion de
“Fondos de Cese Laboral” que la flamante legislacion contempla.

18. El art. 9° del Convenio de la Organizacion Internacional del Trabajo N° 173 (del 23
de junio de 1992), incorporado a nuestra legislacion nacional poco tiempo después (8/6/95),
establece: “[...] El pago de los créditos adeudados a los trabajadores por sus empleadores, en
razén de su empleo, deberd ser garantizado por una institucién de garantia, cuando no pueda
ser efectuado por el empleador debido a su insolvencia”.

19. Gebhardt, Marcelo, “Privilegios de los créditos laborales en la quiebra y tratados
internacionales segiin la Corte Federal”, Rev. La Ley 2025-D, p. 537.

20. Ley N°27.802 (BO 6/3/2026).
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lll. La Ley de Concursos y Quiebras N° 24.522 (1995) y las reformas ulteriores
a) Andlisis de la Ley de Concursos y Quiebras (LCQ)

Dos relevantes juristas (Julio César Rivera y Daniel R. Vitolo) redactaron
este —para entonces— innovador cuerpo normativo, que constituyd un cambio
copernicano en la ley positiva, caracterizado —debe decirse— por un sistema
menor de proteccion del crédito de los trabajadores en situacion de concurso
o quiebra del empleador.

Por qué, cabe preguntarse, se estableci6 esa suerte de degradacion tutelar
del trabajador (en contra de principios universalmente aceptados acerca de
la importancia del amparo al trabajo humano e incluso enfrentados al Con-
venio Internacional OIT N° 173 suscripto por el propio gobierno que regia
en esa época). Repasemos: nuestro pais vivia por ese entonces cierta euforia
por su desarrollo econdmico y por la implementacion de reformas de claro
linaje privatista que dieron impulso al crecimiento de la economia nacional.
Se entendia, pues, que la manera mds eficiente de concretar la proteccion de
la fuerza laboral era que el trabajador pudiera mutar de empleador sin dificul-
tades pues la demanda de empleo resolveria el dolor social que, naturalmente,
nadie queria provocar.

Nuestro Parlamento, en ese contexto, sanciond el nuevo estatuto con-
cursal casi a “libro cerrado”'; apenas el Senado le introdujo modificaciones
para dar vida a los denominados pequefios concursos o pequefias quiebras
(arts. 288 y 289 de la LCQ), temas que no conciernen al nucleo de analisis en
este trabajo.

Lo que he sefialado recién, como una disminucion de la tutela de las
acreencias laborales, la ha desarrollado con encomiable detalle (y fundada
preocupacion) el destacado Profesor Javier Lorente, en un trabajo que ins-
pira en gran medida las reflexiones volcadas en este acdpite®’, no sin antes
mencionar que el andlisis critico de la comentada norma de 1995, a cuyo
estudio y proyecciones nos ha convocado el muy respetado jurista rosarino,
Dr. Miguel A. Raspall, con motivo de haberse cumplido treinta afios de su
sancion, resulta ya superado por cuanto, en el afio 2011, el capitulo laboral de

21. Una practica parlamentaria lamentable, que se va extendiendo en el tiempo e ignora
especificas referencias de la Constitucién Nacional relativas a la necesidad de la discusién
publica con anterioridad a la sancidn de las leyes (arts. 78, 83, 100.9 y 106 de la CN).

22. Lorente, Javier A., “Efectos de la apertura del concurso preventivo sobre el contrato
de trabajo”, en rev. El Derecho T° 170, p. 212.
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cuerpo normativo fue sustancialmente reformado a través de la Ley N°

26.684 que infra estudiaremos, pues refleja la ley positiva y revierte en gran
proporcion los criterios liberales de la legislacion de 1995, persistiendo aun
hoy, no obstante el regreso de las politicas de libertad y apertura que domi-
naron la década de 1990.

Hacemos seguidamente un breve repaso de las novedades y cambios ro-

tundos que aportd esta ley (que sigue siendo la que estructuré el esquema con-
cursal, y a la que nos seguimos refiriendo incluso respetando su numeracién
y denominacion).

Senalemos, en primer término, el enorme acierto que implico la deroga-
cion del inc. 8° del art. 11 (acerca de cuya critica nos explayamos supra)
que exigia, a quien solicitaba el amparo de la ley por razon de su insol-
vencia, estar al dia con el pago de deudas salariales y de las provenientes
de cargas sociales.

También merece elogio el modo en que resolvid lo relativo al fuero de
atraccion en materia de juicios de los trabajadores, que se trasladaban al
juez del concurso o quiebra, atin en etapa de conocimiento. El juez del
concurso pasaba a tener la decision acerca de la determinacion de impu-
tabilidad o no de la crisis al empresario cesante, extremo que solo podia
decidirse razonablemente con el acabado conocimiento general de la si-
tuacion empresaria que es objeto de investigacion en el juicio universal.
Ya asomaba, ademds, la necesidad de combatir la industria del juicio
laboral que tanto dafio ha hecho a las empresas por encarecer indebida-
mente, y en beneficio de otros que no son el trabajador, el costo de las
indemnizaciones.

Entiendo también que resulté muy valiosa la suspension por tres afios de
los convenios colectivos de trabajo que afectaran a la empresa que lo-
graba la apertura del concurso preventivo (era evidente la contradiccion
de la situacién de crisis con el mantenimiento de conquistas de los traba-
jadores que, seguramente legitimas, conspirarian contra las posibilidades
de recuperacion empresaria).

Y fue también valiosa una equilibrada y razonable regulacion del de-
recho de pronto pago, aunque los autores dudaron con razén de su efi-
ciencia en la practica®.

23. Lorente, Javier A., El Concurso y la Quiebra, de Héctor Camara, actualizado bajo

la direccion de Ernesto E. Martorell, T° I, Lexis Nexis, 2004, p. 182.
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Estas novedades seleccionadas para no alargar indebidamente este repaso
suponen, como dejé sefialado, una menor proteccion del trabajador, mirado de
manera exclusiva desde la dptica de su relacion individual, mas tenian —esto
debe rescatarse— la idea de que era la mejor manera de propender al creci-
miento econdmico del pais y favorecer en ese nuevo modelo que el trabajador
se reubique y mejore, al fin del dia, sus perspectivas. Pero, como sabemos, ese
desarrollo econémico del pais no se sostuvo luego de dictada la norma en ana-
lisis, de resultas de lo cual las criticas que recibié tuvieron lamentablemente,
a partir de ese estancamiento ulterior, un respaldo més fundado.

b) La Ley N° 26.086 (2006)

Merced al impulso que ya hace veinte afios dedicé la entonces Senadora
Nacional y apreciada colega, estudiosa del derecho concursal, Dra. Liliana
T. Negre de Alonso, se sancion¢ esta ley que tuvo dos cometidos esenciales:
en primer lugar, apunt6 al ajuste de las reglas del derecho de pronto pago del
acreedor laboral, que se apreciaban ineficaces (aspecto en el que se destaco el
protagonismo conferido al sindico para concretar el derecho de los acreedores
y la afectacion de una parte, infima, “del ingreso bruto de la concursada™); vy,
en segundo lugar, a dar claridad a la cuestion relativa al fuero de atraccién
del juicio universal de los juicios contra el concursado o fallido en general, y
los laborales, en particular, aspecto donde fue dominante la idea de conceder
al acreedor la opcion de actuar en sede laboral o de hacerlo directamente pi-
diendo la verificacion del crédito en sede concursal.

Las soluciones referidas al modo y a la jurisdiccion donde se dirimiria
el reclamo laboral generaron fundadas criticas*, aspectos en los que no nos
detendremos pues la norma fue de vigencia efimera, y reemplazada por la que
seguidamente tratamos.

o) La Ley N° 26.684 (2011

Esta reforma de la Ley N° 24.522 tuvo un fuerte impacto en el derecho
de los trabajadores de la empresa en crisis y en la regulacion de las relaciones
laborales en general cuando acaece la cesacion de pagos del empleador.

24. Truffat, E. Daniel, Fuero de atraccion en los concursos, Astrea, 2007, pp. 228 y sigs.
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Esta ley no consisti6 en la introduccién de meros retoques, sino en cam-
bios sustanciales o cualitativos en el ordenamiento concursal®.

Los redactores de la comentada ley de 1995 realizaron (en la obra doc-
trinaria que vienen elaborando y actualizando con el Maestro cordobés Ho-
racio Roitman desde el alumbramiento casi de la LCQ y con varias exitosas
ediciones) una descripcion —critica, por cierto— del nuevo modelo que se es-
tableci6 con esta reforma. La transcripcion que hago seguidamente resume su
posicion y va dando noticias de la reforma que, bueno es destacarlo, se dicté
en un contexto de crisis argentina (otra de tantas) donde algunas empresas
fallidas pudieron proseguir su actividad econémica merced a la organizacién
de sus trabajadores en forma de sociedad cooperativa que reemplazoé al em-
pleador quebrado.

“La Ley N° 26.684 —en lo sustancial— apunta a establecer, y disefiar, un
régimen de participacién de las cooperativas de trabajo conformadas por tra-
bajadores de una empresa —o de uno o varios establecimientos— o por acree-
dores laborales de la misma, en los casos de crisis, con el objetivo de que, o
bien mediante el mecanismo de salvataje previsto por los arts. 48 y el nuevo
48 bis, para los casos de concursos preventivos, o bien a través de los me-
canismos de adjudicacién de la empresa —o de uno o mds de sus estableci-
mientos— en caso de quiebra, conforme a lo predispuesto por los articulos
203,203 bis y 205, sustituyan al empresario fallido en la actividad empresaria
y asuman el desarrollo de la actividad bajo un régimen corporativo, utilizando
para ello los créditos de que resulten titulares de un modo simulado frente al
concurso, o de un modo eventualmente efectivo frente a la quiebra.

La manera en la cual el sistema ha sido disefiado importa un giro sus-
tancial en los conceptos relacionados con el derecho de la insolvencia, pues
importa privilegiar un inico modo de conservacion de la actividad empresaria
frente a los demads posibles, incluida la explotacién de la empresa por parte
del titular originario de dicha explotacién —el deudor concursado—, o de otros
terceros”?.

Hemos coincidido con estas apreciaciones (que incluso fueron juzgadas
como “impracticables”) y, a la vez, sumamos nuestra preocupacion desde

25. Junyent Bas, Francisco, “La reforma del ordenamiento concursal introducida por
Ley 26.684”, en rev. El Derecho, diario del 13 de julio de 2011.

26. Rivera, Julio C. - Roitman, Horacio - Vitolo, Daniel R., Ley de Concursos y Quiebras,
cuarta edicién, actualizacion con la Ley N° 26.684, Rubinzal-Culzoni, 2012, p. 11.

27. Rivera, Julio C. - Casadio Martinez, Claudio - Di Tullio, José€ A. - Graziabile, Dario
J. y Ribera, Carlos E., Derecho Concursal, T° 1, La Ley, 2014, pp. 290 y sigs.
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que el nuevo paradigma legal, que se extiende temporalmente a la actualidad,

contiene un claro incentivo dirigido a los acreedores laborales para hacer tam-

balear la conduccion empresaria (nada menos que en el dramatico momento
de lainsolvencia) y desplazar a sus propietarios, incentivando ciertas practicas
de una manera que genera desasosiego respecto del derecho de propiedad®.

Es que ofrece no pocas preocupaciones el criterio legal, enderezado a
vigorizar las cooperativas de trabajo que estdn llamadas a suplantar al empre-
sario en crisis, toda vez que ello puede terminar constituyendo una presion
adicional para quien atraviesa esa instancia dramdtica; ahora posiblemente
acuciado por sus propios empleados, dispuestos a tomar su lugar. Seria de
lamentar que tales extremos se concreten al amparo de los textos legales vi-
gentes; y es por ello que su interpretacion parece importante y merece una
cuidadosa exégesis que no aliente ese tipo de asedios, sino que —y he ahi lo
positivo— se pueda mirar lo relativo a las cooperativas de los trabajadores de
las empresas en crisis como un extremo recurso a utilizar cuando todo esta
perdido, y no para que se pierda todo.

No podemos soslayar, intentando —claro— que esta reflexién no enturbie
el andlisis estrictamente juridico que he venido desenvolviendo, que estas dis-
posiciones aparecen conectadas con ideologias en boga para aquel entonces
y con regimenes afines, en nuestro Continente, que buscaban esa suerte de
suplantacion de los empresarios por sus obreros o empleados, que “recupe-
raban” las empresas en crisis.

En sus aspectos medulares, la Ley N° 26.684 produjo las siguientes in-
novaciones que, debe decirse, subsisten hoy por hoy, perfilando el derecho
vigente en esta cuestion:

—  Elevo, modificando los porcentajes de recaudacion mensual a afectar
(del 1 % al 3 %), los importes a repartir a los créditos de los trabajadores
amparados por el derecho de pronto pago.

— Abri6 la posibilidad de que tales importes no sean estrictamente objeto
de un reparto proporcional, sino que pueden, excepcionalmente, modi-
ficarse esas pautas de distribucion en favor de acreedores que padezcan
evidente urgencia y vulnerabilidad.

— Le impuso al sindico, incluso en el concurso preventivo, un fuerte pro-
tagonismo en la tutela de los derechos de los trabajadores, no solo en la

28. Gebhardt, Marcelo, Ley de Concursos y Quiebras, adenda a la edicién de 2008,
Astrea, 2011, p. 4.
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concrecion del pronto pago sino también en otros aspectos informativos
y en el deber de impulsar la conformacién del comité de acreedores.

—  Concedi6 a los trabajadores una insoslayable participacion en el aludido
comité de control, que debe constituirse con su indefectible presencia.

—  Modificé el régimen de los intereses de los créditos laborales, excluyén-
dolos del régimen general de suspension de tales accesorios.

—  Derog6 lo que era la muy plausible suspension —temporal— de los conve-
nios colectivos instaurada en la LCQ, limitando al empleador a la recu-
rrencia de los procesos preventivos de crisis que rigen para la generalidad
de las empresas, sin consideracion de la cesacion de pagos que puedan
atravesar, que no sin frecuencia eran producto de obligaciones laborales
imposibles de solventar ante circunstancias novedosas propias de la di-
ndmica empresaria y de los negocios.

— Elabor6 un sistema donde los trabajadores de la empresa cesante que
se organicen como cooperativas de trabajo tengan un tratamiento privi-
legiado para (i) continuar ellas el proceso productivo en lugar del em-
pleador; (ii) adquirir definitivamente la empresa compensando créditos y
desplazando al resto de los acreedores que tienen, naturalmente, vedada
esa alternativa y (iii) tener prioridad en el salvataje empresario por en-
cima de terceros eventuales inversores interesados en continuar con la
actividad empresaria o, al menos, adquirir los activos de la cesante.

IV. El estado actual de la cuestion. Valoracion

Como quedo6 dicho, esas reformas que muy resumidamente se volcaron
en el apartado anterior constituyen derecho positivo en la materia, con el solo
agregado de la novedad contenida en el art. 2582, inc. “b” del Codigo Civil y
Comercial de la Nacién que ampli6 el asiento de ciertos acreedores privile-
giados laborales®.

29. La sancion del Cédigo Civil y Comercial en 2015, es decir, tiempo después de la
Ley N° 26.684 que comentamos, generd algunas dudas sobre el tema de la irrenunciabilidad
del crédito laboral que, bajo ciertas circunstancias, habia establecido la Ley N°® 24.522. Es
que el art. 2575, in fine, establece la irrenunciabilidad e impostergabilidad del privilegio del
crédito laboral. Mas se ha interpretado que esa disposicidn no es aplicable a la hip6tesis con-
cursal, de modo que aun cuando el CCyC es “legislacion posterior” no deroga la especifica
que sigue entonces vigente (cfr. Prono, Ricardo S., Derecho concursal procesal, ed. La Ley,
2017, p. 742; Vitolo, Daniel R., Manual de Concursos y Quiebras, ed. Estudio, 2016, p. 130).
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Constituye, pues, un fundado temor que esas disposiciones agudicen, en
vez de morigerar, la crisis y lo hagan de modo injustificado e inequitativo,
afectando no ya unicamente al empresario sino a los propios trabajadores en
tanto ellos no acepten, o no puedan, ingresar a esas cooperativas de trabajo
donde también —hay que sefialarlo por el riesgo que implica— pierden sus de-
rechos al acudir a una compensacion que, como es sabido, es extintiva de su
crédito®.

Desde nuestra mirada se ha gestado un derecho tutelar, concebido mas
alld de loables propdsitos, con una muy cuestionable técnica legislativa, es-
pecialmente en lo que hace al “salvataje” (o cramdown) laboral y a la adjudi-
cacion de la empresa, en alquiler o venta, a las cooperativas de trabajadores
de la empresa.

Ese déficit visible en los textos legales vigentes estd contaminado por un
notorio designio de reemplazar al empresario que sufre la crisis de su negocio
por el conjunto de sus empleados. De tal suerte la sociedad deudora queda
expuesta en la tensién permanente del conflicto con el sector laboral®! en el
que de ser saldado a favor de estos se puede enfrentar el lamentable riesgo
de un resultado en el que los trabajadores serdn duefios de una empresa sin
capital, pero fuertemente endeudada, en orden a lo cual sus derechos habran
sido extinguidos.

Afortunadamente, debo concluir que por mérito de dificil atribucion
(pero que puede buscarse, por ejemplo, en la prudencia de los trabajadores
—y/o sus representantes sindicales— o en la apuntada deficiencia de los textos
legales, o en los riesgos visibles de un mayor dafio que puede sufrir la fuerza
laboral), 1a praxis indica que a casi quince aios de los textos vigentes ellos no
han producido esas alarmantes situaciones. No se registran mas que margi-
nalmente “salvatajes laborales™ o cooperativos (en ningin caso nocivos, hasta
donde sé€), y no hemos visto desde nuestra actividad profesional, ni desde la
investigacion jurisprudencial, que los riesgos anunciados o temidos se produ-
jeran.

Pero en estos tiempos en que se avizoran no pocas reconversiones em-
presarias (eufemismo que no deja ocultar el cierre de empresas, la destruc-
cién incesante de puestos de trabajo y el crecimiento de la desocupacion),

30. No menor es el riesgo que sefiala el Maestro cordobés, Francisco Junyent Bas (obra
mencionada en la cita 25), consistente en que el empresario cesante se pueda aprovechar de los
textos legales para suprimir derechos de trabajadores informales que por esa penosa cualidad
no podrian siquiera aspirar a integrar la cooperativa.

31. Dasso, Ariel Angel, en rev. El Derecho, diario del 23 de junio de 2011.
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la existencia de estos textos legales injustificados y deficientes puede rever-
decer aquellos temores que nacieron con la reforma de 2011. En ese punto,
no puedo dejar de ponderar como una oportunidad perdida el hecho de que el
legislador de la LML N° 27.802 (con el conocido esfuerzo y desgaste politico
que significé) no haya reparado en esta cuestion ni le haya dado remedio.

V. Conclusién

La legislacion vigente en relacion a los créditos laborales en los con-
cursos y las quiebras ha sido diseiada deficientemente y con diversos errores
de técnica legislativa.

Puede afirmarse que la plausible proteccion que fue el norte de la reforma
del afio 2011 a la Ley N° 24.522 no ha sido lograda y que, antes bien, supone
un riesgo de cara al alto objetivo de darle adecuada tutela a los trabajadores,
junto a la proteccién de la empresa como actividad util para la comunidad.

En particular, la cufa introducida en tradicionales principios protectivos
a través de la conformacion de cooperativas de trabajo que se hagan cargo de
la empresa en crisis paso de ser, por la sefialada concepcion sesgada del legis-
lador en la Ley N° 26.684, una interesante y util herramienta, a una riesgosa
amenaza para la remocion de la crisis del empleador, suscitando la posible
retraccion de inversores que con su esfuerzo reviertan la crisis y una conjetu-
rable pérdida mayor de derechos de aquellos (los trabajadores) a quienes se
quiso amparar.

Ese panorama de riesgos que se describi6 no fue, felizmente, por ahora,
objeto de concrecién en la praxis de los concursos (quizds por el cardcter im-
practicable que sefial6 Rivera); pero urge una correccion legislativa para que se
disipen esas conjeturables consecuencias no queridas (por la mayoria; aunque
si por viejas politicas), y en ese camino, dotar al sistema que analizamos de
certezas, actualmente ausentes, acerca de la mejor y eficiente utilizacion de
las sociedades cooperativas para dar respuesta —solamente excepcional— en
situaciones de crisis empresaria. Por ese medio no estaremos defendiendo al
empresario en tanto por encima de €l —no lo olvidemos— luce la organizacién
y el valor social de la empresa que se evade de la persona de su propietario.
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DINAMICA DE CONFLICTOS ENTRE ACCIONISTAS
Y ACREEDORES EN EL MARCO DE LA REESTRUCTU-
RACION DE PASIVOS: UN ENFOQUE PREVENTIVO
DESDE EL DERECHO ARGENTINO Y COMPARADO

MARCELO BARREIRO

I. Introduccién: el pacto implicito en la relacién creditoria. Su quiebre

Tradicionalmente, la relacién entre los socios y los acreedores de una
sociedad comercial se ha sustentado en un “pacto implicito”: el acreedor es-
pera el cumplimiento de lo pactado, mientras que los socios ofrecen las par-
ticipaciones patrimoniales del ente como garantia frente a terceros. En este
esquema de normalidad operativa en el in bonis, los intereses de ambos suelen
confluir. A las partes les conviene que fluya la relacion, asi como la prospe-
ridad del negocio.

Sin embargo, la irrupcioén de la crisis —ya sea en su etapa de pre-insol-
vencia o de insolvencia plena— fractura este equilibrio. Los intereses, antes
alineados, comienzan a divergir de manera critica: mientras el acreedor busca
minimizar riesgos para preservar el patrimonio social que constituye su ga-
rantfa, los socios pueden verse tentados a asumir riesgos excesivos con la
esperanza de recuperar el valor de su inversion.

II. El desalineamiento de intereses y los sesgos en la crisis

Cuando la insolvencia acecha, suelen aparecer comportamientos que la
doctrina identifica como perjudiciales para la masa de acreedores. Entre ellos,
se destacan la tendencia a mantener empresas inviables, la omision de rea-
lizar las aportaciones necesarias para preservar el patrimonio o contener la
crisis, y la dilacién en la adopcidn de soluciones concursales por temor a la
pérdida del control societario. Sobre este tltimo punto, el antiguo estigma de
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considerar al deudor un defraudador sigue condicionando en muchos casos la
conducta de los administradores societarios, o de los socios.

Si bien ambas partes estan de acuerdo (en teoria) en lo esencial: quieren
que a la empresa le vaya bien, ante el comienzo de la crisis, empiezan a desa-
linearse los caminos en cuestiones colaterales pero esenciales.

A menudo, los administradores y duefios son victimas de “sesgos cogni-
tivos”, donde la esperanza de una recuperacion milagrosa confunde el deseo
con la realidad objetiva de la empresa. Este escenario de “espera de un golpe
de suerte” suele agravar el dafio patrimonial, postergando una salida técnica
que podria haber sido mas eficiente de haberse tomado a tiempo.

Como sostiene Villegas', citando a Merton Miller, “al existir deuda el
derecho contingente de los accionistas deviene mds riesgoso, lo que es deri-
vacion natural de la mayor variabilidad de las tasas de retorno que asumen los
accionistas cuando aumenta la deuda. Sostiene el citado autor que el mayor
peligro que asumen los acreedores es que los accionistas ejerzan su derecho
de no pagar, que emana del bdsico principio de responsabilidad limitada™.

Es esta la problematica de la tempestividad (o timing problem, en la doc-
trina norteamericana) sobre la que el derecho de crisis viene trabajando con
suerte dispar desde hace décadas. En definitiva, “La doctrina y el derecho
comparado, al igual que el nacional, aconsejan el uso de las técnicas con-
cursales tempestivamente, apenas atisbada la crisis, para evitar que la misma
sea insuperable y sea factible la conservacion de la actividad o empresa’™.
Como refiere el articulo citado, el maestro espafiol Angel Rojo* lo establece
claramente: “En la doctrina cientifica contempordnea del derecho concursal
existe sustancial acuerdo acerca de la necesidad de que el concurso de acree-
dores sea declarado oportunamente. El problema del ‘tiempo’ de apertura del
procedimiento concursal (timing problem) constituye preocupacion constante
de quienes, desde los més distintos dmbitos, se ocupan de la reforma del de-
recho de la insolvencia. La formulacion de este problema es muy simple: el
concurso llega tarde a la situacion de insuficiencia del patrimonio del deudor
y, en ocasiones, tan tarde que el patrimonio del deudor estd ya vacio, lo que

1. Villegas, Marcelo, “Una vision financiera del derecho de la insolvencia. La reestructu-
racién de la deuda privada”, LL Sup. Esp. Acuerdo Preventivo Extrajudicial, noviembre 2004.

2. El destacado me pertenece.

3. “Afrontar la crisis tempestivamente”, por Efrain Hugo Richard, Gabriela Fernanda
Boquin, 2010, www.acaderc.org.ar, Id SAIJ: DACF100047.

4. “La reforma del derecho concursal espafiol”, pp. 87 y ss., en AA. VV., La reforma
de la legislacion concursal, especificamente p. 113.
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impide al derecho concursal cumplir la funcién esencial [...] el concurso de
acreedores debe ser un instrumento técnico para poder curar enfermos y no
para enterrar caddveres”.

Hoy el camino hacia la anticipacién de la crisis (“tempestividad o ti-
ming problem”)’ exige de los administradores adoptar conductas antes de que
aquella haya dado inicio o, més precisamente —y entiendo que este es el eje
axial del debate— antes de que la misma se haya instalado en modo “no re-
torno”. Pues, como sostenia Beltran Sanchez, resultaba indispensable “an-
ticipar en el tiempo, en beneficio de los acreedores y de la propia empresa,
la apertura del concurso que suele abrirse cuando las posibilidades de cobro
razonable de los acreedores ordinarios y de conservacion de la empresa son
ya escasas’.

Como hemos sostenido’: “El de la tempestividad del abordaje de la crisis
sigue siendo uno de los problemas esenciales de la agenda concursal, no re-
suelto. Sobre el punto esbozamos algunas ideas criticas oportunamente®: 1)
Las leyes concursales siguen exigiendo un presupuesto objetivo como unidad
(nicleo duro) para permitir la apertura de los procesos colectivos de solu-
cién de la insolvencia; 2) Pueden modalizarse y, aun, morigerarse los meca-
nismos para acceder a diversos procedimientos o permitir otros legitimados
para instarlos. Pero aun asi los indicadores en Europa son bajos (mejoran en
EE. UU., donde no tienen la carga remanente del decoctor ergo fraudator);
3) La ansiada tempestividad es auin lejana (médxime en los sistemas rigidos y
punitivos); 4) Es necesidad un cambio cultural y de conductas que permita:

5. Goldemberg Serrano, Juan, “El problema temporal en el inicio de los procedimientos
concursales” (Revista lus et Praxis, version On-line ISSN 0718-0012, Ius et Praxis vol. 18 no.
1 Talca 2012, http://dx.doi.org/10.4067/S0718-00122012000100010, Revista lus et Praxis,
Ao 18, N° 1, 2012, pp. 315-346, Articulos de doctrina - Derecho Comercial), sostiene: “La
definicién del momento en que los interesados pueden dar inicio a un procedimiento concursal
es un asunto de la mayor trascendencia para su éxito como mecanismo de solucién al dilema
de la insolvencia”.

6. “La defectuosa concepcién del presupuesto objetivo”, en AA. VV., Los problemas
de la Ley Concursal. I Congreso Espariiol de Derecho de la Insolvencia (dir. Emilio Beltrdn
y Pedro Prendes), Thomson Reuters, Cizur Menor, 2009, p. 71.

7. “Laresponsabilidad de los administradores en zona de insolvencia. Una vision desde
la perspectiva argentina”, en Las reestructuraciones de las sociedades de capital en crisis,
directores: Nuria Bermejo Gutiérrez, Aurora Martinez Flores y Andrés Recalde Castell, colec-
cioén Estudios de Derecho Concursal, Civitas, Thomson Reuters, Madrid, 2019, pp. 831/847.

8. Barreiro, Marcelo Gustavo, “La crisis del derecho de la crisis”, en Libro homenaje
a Emilio Beltrdn Sdnchez del Instituto Iberoamericano de Derecho Concursal, Edit. Legis,
Colombia, 2014, pp. 593 y sgtes.

139




LEY DE CONCURSOS Y QUIEBRAS 24.522

alicientes al sujeto o sus administradores, ampliacion de sujetos legitimados;
y 5) Las crisis no se solucionan con leyes concursales. Ante la insolvencia au-
tomatica que una crisis sistémica genera y que cambia el esquema totalmente,
(,como anticiparla?”.

Volviendo al eje de este texto, hay en la problematica en andlisis una
clara conexion entre los dos mas significativos temas (universos juridicos)
dentro del derecho mercantil moderno: el societario y el concursal. El de los
emprendimientos para el crecimiento de la economia y el comercio, y el de su
crisis. Casi las dos caras de una misma moneda.

Sobre ello nos parece oportuno destacar dos cuestiones: la primera, cudl
es el modelo a aplicar ante la crisis para salir de ella: el societario o el con-
cursal.

En contraposicion a lo siempre sostenido por el maestro Hugo Richard,
quien preconizaba como primera opcién la societaria para la soluciéon de
la crisis, nosotros postulamos que frente a dicho escenario, que rompe la
l6gica habitual configurando una situacién de excepcidn, debe aparecer la
solucién excepcional que el derecho postula desde hace ocho siglos: el de-
recho concursal.

Asi, Dasso’, citando a Karsten Schmidt, nos refiere que este “advierte
que, bajo las normas del derecho societario, este efecto no hubiera sido po-
sible y concluye ‘Donde el derecho societario no llega a la meta el derecho
concursal es una ayuda’. Quedé instalado desde entonces, bajo el lema de
‘concurso estratégico’ para asignar al paradigmaético caso una consecuencia
que constituye el titulo de la leccion magistral: el derecho concursal ha avan-
zado en cuestiones cldsicas del derecho societario”.

La segunda atiende a la mencionada relacion entre acreedores y socios
frente a la situacion de crisis y como debe atenderse esa fractura o disociacion
que referimos mds arriba. A ello nos abocaremos.

9. Ver Deconomi, Afio II — Numero 2. 1., “El derecho societario y la intromisién del
derecho concursal”, por Ariel A. Dasso. Alli nos cuenta que dichas afirmaciones del jurista
aleman en la conferencia que Dasso glosa, derivan del andlisis del caso de la famosa editorial
Suhrkamp, sociedad colectiva en la que un socio minoritario, con derechos especiales, dificul-
tando sin intermitencias la gestion, paralizé la conduccién de la empresa: “[...] la direccién se
defendié con un pedido de concurso, cuyo efecto fue espectacular. En el proceso de planifi-
cacion se transformé en sociedad anénima y el socio minoritario molesto resulté degradado a
simple accionista sin los molestos derechos especiales que tenia en la empresa transformada”.

140




DINAMICA DE CONFLICTOS ENTRE ACCIONISTAS Y ACREEDORES EN EL MARCO DE LA...

lll. Respuesta juridica: ¢sancién o prevencién?

Frente a este fendomeno de evitar las tendencias de los administradores y
socios de la sociedad en crisis a no tomar el toro por las astas o, atin peor, a
tomar decisiones que profundicen la crisis, las legislaciones y la doctrina han
explorado dos caminos principales:

—  El esquema del “castigo” (stick): Se enfoca en penalizar a administra-
dores y socios ex post. Incluye figuras como la responsabilidad por awful
trading (basada en el apotegma “capitaliza o cierra”), la fijacion de res-
ponsabilidades por no instar el concurso oportunamente y la subordina-
cion de préstamos de socios que actien como sustitutivos de capital.

—  El esquema de la “prevencion” e incentivos: Esta perspectiva, conside-
rada mds atinada por operar sobre la realidad antes de que el dafo sea
irreversible, busca tentar a los socios y administradores a adoptar me-
didas adecuadas en tiempo y forma.

En el derecho argentino, los incentivos cldsicos incluyen la suspension
de ejecuciones (escudos protectores), la conservacién de la administracion
por parte de los duefos y la suspension del curso de los intereses. No obs-
tante, resulta imperativo avanzar hacia mecanismos mas modernos, como la
regulacién de la financiacién posconcursal, la segmentacion del pasivo y la
reduccidn de costos y tiempos procesales, asi como la regulacion de institutos
preconcursales mas a tono con los tiempos'°.

IV. El “deber de prevenciéon” en el derecho argentino

Aunque en Argentina no existe una norma expresa que regule detallada-
mente la “zona de insolvencia”, el sistema juridico ofrece un anclaje funda-
mental en el principio de buena fe (art. 9°, CCyC) y, fundamentalmente, en el
deber de prevencion del dafio (art. 1710, CCyC).

Bajo esta Optica, el administrador y los socios tienen la obligacion de
adoptar medidas razonables para evitar la produccion de un dafio no justifi-
cado o disminuir su magnitud. La iniciaciéon de un procedimiento concursal
no debe verse como un fracaso, sino como el ejercicio regular de un derecho
(art. 1718, CCyC) y, por ende, como una forma clara de cumplir con el deber
de prevencion ante la crisis.

10. El APE necesita una reformulacién integral.
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Es responsabilidad de los administradores poner la situacién en conoci-
miento de los socios para que estos decidan el camino a seguir: la disolucién y
liquidacion, la recapitalizacion o la instancia de un procedimiento concursal.

V. La gestion del interés social y el deber fiduciario de los administradores

Un debate central reside en si, ante la proximidad de la insolvencia, los
administradores deben trasladar su deber fiduciario desde los socios hacia los
acreedores. Una significativa doctrina —con la que coincidimos— (entre ellos,
Alfaro Real'' y Garcimartin'?) sostiene que tal traslado es ineficiente.

Los administradores deben continuar persiguiendo el interés social, en-
tendido como la maximizacion del valor de la empresa a largo plazo. Alterar
esta brdjula hacia los intereses exclusivos de los acreedores podria llevar a
decisiones excesivamente conservadoras que tambi€n resulten ineficientes.
El deudor en situacién de pre-insolvencia conserva el derecho a defender sus
intereses, siempre que estos se alineen con la viabilidad del ente, que es en
definitiva lo mejor para todas las partes involucradas.

VL. El plan de reestructuracién y la capitalizacién de pasivos

Frente a la presentacion concursal de una sociedad no existen normas
especificas que regulen la relacién de socios y acreedores, con lo que sobre
ella solo podemos mencionar tres items basicos':

(a) La ratificacion de la presentacion en concurso preventivo que hubiera
efectuado el 6rgano de administracion (art. 6° LCQ).

(b) La exclusién de voto de los accionistas controlantes de la deudora (con
todas las alternativas de ampliacion de este esquema).

(¢) La posibilidad del deudor de ofrecer, como propuesta de acuerdo, la ca-
pitalizacion de deudas (que podria alterar la posicion de los accionistas
originales).

11. Alfaro Real, Jesus, Las reestructuraciones de las sociedades de capital en crisis,
seccion 1%, 1* ed., noviembre 2019.

12. “El conflicto socios-acreedores en la reestructuracidn preconcursal: ‘recapitaliza o
entrega’”’, publicado por Francisco Garcimartin, Almacén de derecho, nov. 25,2021, Concur-
sal, Derecho de Sociedades, Francisco Garcimartin, Legislacion, Mercantil.

13. Conf. Castillo Videla, Facundo, “Acreedores vs. Accionistas, el conflicto de deu-
da-equity ante el financial distress”, maestria en finanzas de UCEMA, febrero de 2009.
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En la prictica concursal argentina (art. 43, Ley N° 24.522), el enfoque
suele limitarse a la reprogramacion de deudas, omitiéndose con frecuencia
un verdadero “plan de empresa” que explique el modelo de negocio futuro y
atraiga nueva financiacion (DIP financing).

En general, los socios no participan ni antes (en la toma de la decision
concursal: solo la ratifican pues la deciden los administradores) ni después
de modo formal en el proceso concursal, ni siquiera al proponer el plan que
postulan los administradores (salvo que este salga de los habituales planes
de quita y espera)'*. Alguna doctrina'> —con la que no coincidimos— entiende
exigible que la propuesta a ofrecerse en el proceso concursal sea ratificada por
el 6rgano de gobierno, pues ello excederia la administracion ordinaria, y solo
asi seria una verdadera expresion de la voluntad del ente.

Muchas de las propuestas mas complejas'® (v. gr., reorganizacion socie-
taria, capitalizacién, constitucién de sociedad) si exigen la participacion de
los socios en la toma de decision.

Dentro de estas propuestas posibles, la capitalizacion de créditos (debt-
equity swap) emerge como una herramienta poderosa. Esta transforma al
acreedor en socio, mejorando los ratios de funcionamiento y liberando flujos
de fondos para la operacién. En este caso, ello requiere la aprobacién de una
asamblea extraordinaria con mayorias agravadas, lo que conlleva el riesgo de
bloqueo por parte de minorias o de los propios socios originales que temen
la dilucidén, en una nueva muestra de la disociacion de los caminos de socios
y acreedores.

VII. Los fondos aportados por los socios

En punto a ello, en muchas oportunidades, quienes estdn dispuestos a
aportar capital para atender la crisis y solventarla son solamente los socios,
tanto para evitarla como durante la misma judicializada (DIP financing), y

14. Maffia, Osvaldo, Derecho Concursal, T. 1, Edit. Abaco, pp- 627 a 630; Camara,
Héctor, El concurso preventivo y la quiebra: comentario de la Ley 19.551, T. 11, edit. Depal-
ma, p. 798.

15. Richard, Efrain Hugo, “Integracién de propuesta en concurso societario (sobre la
empresa, lo concursal y lo societario)i’, siguiendo a Heredia, Pablo, a quien cita (Tratado de
la ley de concursos y quiebras, Edit. Abaco, T. 2, p. 50). Ver https://www.acaderc.org.ar/wp-
content/blogs.dir/55/files/sites/55/2021/07 /integraciondepropuestaenconcursosocietario.pdf.

16. Aunque escasamente utilizadas.
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frente a ello dos son también los modelos a adoptar: uno, otorgar incentivos
(ej., preferencias) para aquellos que quieran aportar fondos, incluso aunque
sean socios como garantia de la salida, o postergarlos o subordinarlos, mucho
mas si son socios.

El tema toma mas vuelo y mds énfasis atin segin que se entienda que los
socios tienen el “deber juridico” de mantener capitalizado el emprendimiento
0, por el contrario, que su tnica obligacion es el aporte comprometido en su
hora. Richard y Rubin'” libraron una apasionante batalla profesoral sobre el
punto, debatiendo sobre lo que veian incluso como dos conceptos diversos de
capitalismo. Uno de reposicion y otro de asuncién de riesgo.

Frente a ese dilema nos hemos expresado'® sosteniendo que “por el solo
hecho de ser parte relacionada, ;debe subordinarse legalmente o regularse su
prededucibilidad?”"®

Por otro lado, la consideracion de que dicha aportacion es capital, aunque
fuera ingresada como préstamo, o directamente lo es, pero con un derecho su-
bordinado de cobro, tiene no solo sus sostenedores en doctrina sino modelos
legislativos que lo aplican.

Los primeros entienden que hay alli en realidad “capital propio encu-
bierto”, y asi considerdndolo pretenden evitar que los socios desplacen el
riesgo de la empresa hacia los acreedores externos.

Ejemplo de ello® era la ley alemana, que establecia que “los préstamos
realizados por los socios durante la crisis eran considerados como fondos
propios de la sociedad (rectius: capital social), partiendo del razonamiento de
que la responsabilidad de financiar a la sociedad en dificultades habria per-
mitido a la misma acceder a medios para mantener la actividad econémica”.

El autor nos refiere que “la reforma de la Ley de Sociedades de Respon-
sabilidad Limitada y de Prevencion de Abusos (Gesetz zur Modernisierung
des GmbH-Rechts und zur Bekdmpfung von Missbrauchen) (MoMiGQG), de 1°
de noviembre de 2008, deroga las normas en la materia y trasplanta la regu-
lacion de préstamos de los socios al ordenamiento concursal (InsO), sobre la

17. Ver Richard, Hugo, “En torno al capitalismo de reposicion y capitalismo donatario”,
ZEUS, Cordoba, n° 450, afio X, 23 de agosto de 2011, Tomo 19, p. 197.

18. Junto a Truffat, Daniel, en “Sociedades en insolvencia. Reconstruccion del capital
de trabajo y financiamiento”, en AA. VV., El capital social, Juan Pablo Orquera y Miguel
Raspall (compiladores), Edit. Astrea, afio 2022, pp. 404 a 422.

19. “Los créditos pre deducibles”, publicada en Doctrina Societaria y Concursal,
ERREPAR, nro. 325, diciembre de 2014, p. 1199.

20. Ver Dasso, Ariel A., art. citado.
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base de reglas juridicas objetivas que constituyen un sistema concursal que
simplifica el confuso panorama”. Ello los transforma en créditos directos
pero que tienen la condicidén de subordinados. Asi, culmina Dasso, ‘“Para
evitar la contradiccion con el régimen societario relativo a los préstamos de
los socios en orden a la conservacion del capital, se establece en la GmbHG
—S.R.L. ordinaria— que tales préstamos y las prestaciones equivalentes no
son parte del capital social. Es decir que ya no se consideran, como en el
régimen anterior, recursos propios sociales. Como corolario, los pagos a los
socios ya no estan prohibidos en el &mbito societario por las normas sobre
conservacion del capital social, pero pueden ser objeto de accién de reinte-
gracion aquellos realizados durante el afio anterior a la declaracién del con-
curso (art. 135 InsO)2!.

En el Cédigo de Bancarrota de los EE. UU. se aplica la absolute priority
rule por la cual los accionistas no pueden cobrar sus créditos hasta que los
acreedores se encuentren integramente satisfechos. Ello puede dejarse de lado
por aprobacién de un plan que contenga una excepcion.

Algunos fallos en nuestro pais han postulado la imposibilidad de votar
para los accionistas acreedores® o su directa subordinacién, sin norma ex-
presa que avale tal decision en el sistema argentino®.

21. La ley espafiola subordina dichos créditos.

22. “KLP Emprendimientos S.A. s/ concurso”, Juzgado de Procesos Concursales de
Mendoza Tercero, 22-abr-2016, MJ-JU-M-98238-AR | MJJ98238: “El socio, que a la vez es
acreedor del ente, no puede votar porque el estatus de integrante de la sociedad puede con-
ducir a que su decision se vea influida por intereses extra-creditorios, es decir, por intereses
de distinta naturaleza que los que competen al resto de los acreedores”. Adoptando la tesis
de infracapitalizacién nominal de Richard, al sostener: “Si el auxilio econdmico de un accio-
nista es constante durante varios ejercicios y de tal relevancia que sin €l no hubiese resultado
posible el sostenimiento de la sociedad o la realizacién del objeto social (en los términos de
los arts. 163 inc. i, CCivCom. y 94 inc. 5° LGS, respectivamente), resulta evidente que bajo el
ropaje de operaciones de mutuo se encuentra funcionando lo que debié operar como aportes
de capital. En otras palabras, si la sociedad se encontraba infracapitalizada y queria evitar
encontrarse en situacién de disolucién por pérdida del capital social, lo que necesitaba no era
la asistencia econdémica de un socio, sino el aporte de capital suficiente para la consecucién
de su propdsito empresarial (art. 96 LGS)”.

23. CNCom., Sala C, “Diaz Quirini s/ concurso preventivo s/ incidente de revisién
promovido por Quirini, Augusto”, 31/05/2012, concluy6 que “[...] si la sociedad ha perdido
su capital de riesgo debe ser disuelta (art. 94, inc. 5° LS) o capitalizada (art. 206, misma ley).
Con esta aclaracion, que no es sino una reiteracion: si, sabiendo que el ente se encuentra en
tales condiciones, el socio decide prestarle en lugar de aportar a titulo de capital, tal decisién
no podrd, sobrevenido el concurso, servir de mecanismo para frustrar la funcién de garantia
que a la nocién de capital resulta inherente. Lo contrario importaria tanto como admitir la
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Por otro lado, otros modelos legislativos eligen el camino inverso, otorgar
incentivos para que dichas aportaciones se realicen.

Asfi, Italia, en el Codigo de la crisis, si bien mantiene una regla general
de postergacion (art. 2467 CC), permite que, en el marco de un plan de re-
estructuraciéon homologado, una parte de los préstamos de los socios pueda
gozar de pre-deduccion (cobro preferente) para fomentar la financiacion de
la continuidad.

La propia Directiva (UE) 2019/1023* insta a los Estados miembros a
proteger la “financiacion nueva” y la “financiacion intermedia” (incluyendo
la de los socios si es razonable y necesaria) frente a acciones de reintegracion,
para no desalentar los esfuerzos de reflotamiento.

VIII. Herramientas contra el bloqueo societario: tendencias internacionales

Esa disociacion entre los intereses de acreedores y socios se ve en su
maxima expresion muchas veces en el momento de presentacion del plan, en
donde los socios pretenden mantener sus derechos intocados.

La Directiva Europea 2019/1023 sobre marcos de reestructuracion pre-
ventiva establece que los socios no deben poder obstaculizar injustificada-
mente la adopcion de un plan viable. Para evitar este fendmeno de holdout,
se proponen diversas soluciones que podrian inspirar futuras reformas en
nuestro pais:

— Reduccién de mayorias en las juntas sociales para aprobar capitaliza-
ciones en contextos criticos.

— Reconocimiento de la responsabilidad patrimonial de quienes bloquean
el plan, por violacién del deber de prevencion.

— Implementacion de mecanismos donde, si el valor de la participacion
social es cero o negativo debido a la cesacion de pagos, el socio pierde
su poder de veto (cldusula de no oponibilidad o aprobacién forzosa por
el juez).

posibilidad de trasladar el riesgo comercial propio a terceros, lo cual es inadmisible y justifica
que los créditos asi nacidos solo puedan ser admitidos con el caracter de subordinados [...]”.

24. Los Estados deben asegurar que la nueva financiacién y la financiacién interina no
sean declaradas nulas o inoponibles, y que los proveedores no asuman responsabilidad civil
o penal por otorgarla, a menos que haya fraude. En caso de liquidacion posterior, los créditos
derivados de “nuevo dinero” tienen prioridad de cobro sobre otros créditos, incentivando a
entidades financieras y proveedores a financiar la reestructuracion.
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— Respeto al “valor suelo”: asegurar que el sacrificio impuesto al socio
sea proporcionado y que no se le despoje irrazonablemente si existe un
remanente de valor.

IX. Conclusiéon

Como hemos sostenido®: “Los procesos concursales intentan solucionar
ese desalineo entre los socios y los acreedores, con una fuerte impronta nor-
mativa: la aprobacion de un acuerdo de mayorias. Pero muchas veces ello
resulta mucho mas consecuencia del test del mejor interés de los acreedores®,
que de una verdadera construccién colectiva de una solucién”.

Para una salida eficiente, es imperativo regular la financiacién poscon-
cursal y profesionalizar la elaboracion de planes de empresa que den sustento
real a la reestructuracion del pasivo, permitiendo la salida de las empresas
viables.

En tal sentido, seguimos pensando que la solucién de la crisis exige un
“sacrificio compartido”. Es en este contexto que la voz de los socios debe
perder fuerza a medida que el valor de su participacion se diluye por la pér-
dida del valor de la compaiiia.

Ante la falta de normas expresas en nuestro derecho, frente a la actitud
obstructiva de los socios oponiéndose a una reestructuracion pueden utili-
zarse los mecanismos legales del abuso de derecho (art. 10 del Cédigo Civil
y Comercial) y del deber de prevencion (art. 1710 del mismo ordenamiento)
a los fines de salvar dicho valladar.

25. En oportunidad anterior, donde visitamos esta temadtica: “Socios y acreedores en
los procedimientos de reestructuraciéon”, publicado en La Ley, ejemplar del 18 de setiembre
de 2024, p. 1.

26. Que podria resumirse en que cualquier cosa a recibir en un concurso es mejor que
una liquidacién forzada en la quiebra.
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LAS FACULTADES HOMOLOGATORIAS
DEL ACUERDO PREVENTIVO. UNA METAFORA
BORGIANA: “EL TIEMPO CIRCULAR” Y UN
RETORNO A LOS ORIGENES. A 30 ANOS
DE LA SANCION DE LA LEY N° 24.522.

RUBEN A. MEDICI
. Andlisis contextual de la sancién de la Ley N° 24.522. El eterno retorno

El afio pasado, la Ley N° 24.522 (1995), que reemplazé a la vieja Ley
N°19.551 (1972), cumplié 30 afios de vigencia. Tributaria de un movimiento
legislativo que acompaiio el proyecto de transformacion econémica encarado
durante el primer lustro de la década del 90, con el objetivo explicito de hacer
una revision integral del sistema concursal y que pretendié aggiornarlo me-
diante la recepcion legislativa de criterios pacificos y prevalecientes tanto en
la jurisprudencia como en el derecho comparado’.

La doctrina recibi6 por entonces con entusiasmo a la novel legislacion,
aunque no exenta de criticas. Los autores destacaban el cambio rotundo en
la filosofia que sustenté hasta entonces la legislacion falencial®>. En la vieja
discusion sobre el cardcter publicista o privatista de la nueva ley, se la enca-
sillé en esta dltima categoria ya que de las mismas consideraciones generales
expuestas en el mensaje de elevacion, se propiciaba la flexibilizacion de los
procedimientos, la incorporacion de los acreedores a través de un rol mads
activo en la solucién de la insolvencia del deudor, acotamiento de los po-

1. Ley N°24.522, Mensaje de Elevacion al Honorable Congreso de la Nacion.
2. Vaiser, Lidia, “El abuso de derecho en los procesos concursales”, JA 2003-1V, p. 23.
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deres decisorios del juez en cuanto a evaluar el mérito o la conveniencia del
acuerdo, reformulacion del régimen sancionatorio, etc.

Nos convoca analizar el desempefio de la Ley N° 24.522, en estos 30
aflos de vigencia, en lo que respecta al abuso y el fraude en las propuestas
concordatarias y las facultades judiciales para proscribirlos.

Y asi como se describe en la doctrina ese movimiento pendular de las
legislaciones concursales, el andlisis contextual a 30 afios de su sancién nos
trajo a la memoria el ensayo de Borges llamado “El tiempo circular y su
metéfora del eterno retorno, de ahi el titulo de este optisculo. Es que, asi como
algunos fallos posteriores a la nueva ley parecieron volver al art. 61 de la vieja
Ley N° 19.551%, no se puede dejar de ponderar que nuestro pais parece haber
vuelto también, en cuanto a la ideologia politica preponderante —por supuesto
con matices y siempre de manera provisoria—, a aquellos afios que vieron
nacer a la Ley N° 24.522. El eterno retorno de Borges.

Algo asi pareci intuir Adolfo Rouillén en un excelente trabajo, comen-
tando un fallo de la Cdmara Civil y Comercial de Rosario, Sala I, de hace
algunos afios, publicado en La Ley Litoral, que, en referencia al rol del juez
a la hora de homologar, titul6 de manera interrogativa: “; Vuelta al pasado o
anticipo del futuro?””.

Il. Los poderes del juez del concurso frente a la homologacién del acuerdo
preventivo. Evolucién doctrinaria y jurisprudencial

Los poderes oficiosos del juez del concurso frente a la homologacion del
acuerdo constituyen, claramente, un tema de politica legislativa. Podran ser
ampliados o restringidos segun la ideologia politica imperante, pero en defi-
nitiva es la ley la que debe marcar los limites de las atribuciones judiciales.
Ello desde luego sin perjuicio de las atribuciones connaturales del magistrado
para interpretar la norma (art. 2° CCCN), ddndole mayor o menor alcance,
siempre evitando su desnaturalizacion, y evaluando su congruencia con las
normas constitucionales y el sistema positivo en su totalidad.

3. Borges, Jorge Luis, “Historia de la Eternidad”, Obras Completas, Tomo I, Edit.
Sudamericana, p. 683.

4. Ver al respecto: Junyent Bas, Francisco, “Andlisis de mérito, las facultades homolo-
gatorias y el abuso de derecho”, La Ley 2007-F, 654.

5. Rouillén, Adolfo A. N., “El rol del juez a la hora de homologar el acuerdo preventivo”,
La Ley Litoral — 2005, p. 101.
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a. Facultades homologatorias en vigencia de la Ley N° 19.551

La Ley N° 19.551 (1972), de neto corte publicista, desplegaba en su art.
61 una serie de pautas o pardmetros que el juez debia evaluar a la hora de
tener que decidir sobre la homologacién del acuerdo preventivo. Estos cri-
terios valorativos iban desde cuestiones de congruencia con los fines de los
concursos, el interés general, pasando por la defensa del crédito y la conser-
vacion de la empresa, hasta llegar al mérito (si el deudor era merecedor del
concordato) o conveniencia de la solucion preventiva. El juez hacia entonces
dos tipos de control: el de legalidad y de mérito o conveniencia. La doctrina
habld, por entonces, de “inflacion legislativa” (Cdmara)® y de un paternalismo
del legislador en un exceso de instrucciones al magistrado (Maffia)’.

Se puede decir que, salvo excepciones, la jurisprudencia utiliz6 con
sumo cuidado las amplias facultades otorgadas por la ley para restarle homo-
logacion al acuerdo preventivo que hubiera sido aceptado por las mayorias le-
gales y declarar la quiebra del concursado. Quizds el caso mds resonante que
merecio el comentario de la doctrina y que flotaba en la mente del legislador
que formated la nueva legislacion fue “Sasetru’, el proceso concursal de un
conglomerado de empresas del ramo alimenticio que gener6 gran repercusion
y polémica en la doctrina.

b. la ley N°24.522
1. Primera etapa (1995-2002)

Coherente con la corriente de pensamiento que la inspirara, en su texto
originario, y antes de las reformas introducidas por las Leyes N° 25.563
y N°? 25.589, del afio 2002, la norma contenida en el art. 52 restringi6 las
facultades homologatorias del juez, es decir que, cumplidos los recaudos
formales que hicieran a la conformacidn del acuerdo, el juez debia homolo-
garlo cuando se hubieran obtenido las mayorias legales previstas en el art.
45 LCQ. Este serio acotamiento de los poderes del juez del concurso a la
hora de evaluar la propuesta de acuerdo votada mayoritariamente por los

6. Camara, Héctor, El concurso preventivo y la quiebra, Vol. 11, Edit. Depalma, p. 1113.
7. Maffia, Osvaldo, Derecho concursal, Tomo 11, , p. 107.
8. CSJN, “Sasetru SACIFIA y E.”, Fallos: 306:1472, La Ley 1983-B, 658.
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acreedores, que proscribié cualquier andlisis sobre el mérito o conveniencia
del acuerdo, generd la airada critica de parte de la doctrina que puede sin-
tetizarse en la conocida caracterizacion que —por entonces— hizo Osvaldo
Maffia® del “juez cuenta porotos”, o Garcia Martinez, que aludié al “juez
con facultades notariales”.

Sin embargo, los hechos demostraron que los jueces no se cifieron al
mentado control de legalidad formal exclusivamente y, como no podia ser de
otra manera —ya que ello hubiera implicado renunciar a facultades constitucio-
nales—, avanzaron sobre los aspectos de la legalidad sustancial del acuerdo,
es decir, sobre su licitud y compatibilidad respecto del sistema juridico con-
siderado en su totalidad. Es dable advertir también que, si nos remitimos a
los comentarios de los autores del proyecto de ley, estos nunca descartaron el
control de legalidad sustancial. Rivera, al comentar el art. 52 en su redaccién
originaria, nos dice: “Una cuestién importante es saber si el juez podria tomar
en consideracion causales de impugnacion no invocadas. Desde nuestro punto
de vista si puede hacerlo, pues ese mismo control de legalidad del que lo in-
viste la ley, y las facultades genéricas conferidas a los jueces tanto en la Ley
de Concursos como en el ordenamiento en general, hacen que el tribunal deba
impedir la consagracion del fraude, o incluso del error, habida cuenta de que
este no puede generar ni lesionar derechos”!°.

Asi pareci6 entenderlo el recordado juez mendocino Guillermo Mosso,
en el fallo “Pedro y José Martin SA”, donde sostuvo: “De los dos controles
que el juez debia realizar antes de homologar en el régimen de la Ley N°
19.551 —el de mérito y el de legalidad—, queda evidente que al juez se resto
la potestad de ejercer el primero [...] Pero acerca del denominado control de
legalidad, este resta intacto en manos del juez. No solo el de legalidad formal
o extrinseco —que mira el cumplimiento de los requisitos establecidos por la
normativa concursal para tener por celebrado un acuerdo preventivo—, sino
también el de legalidad sustancial o intrinseco, que debe contemplar aspectos
que hacen al respeto de los principios que conforman el total del orden juri-
dico, que exorbita al mundo concursal [...]"".

De todas maneras, la doctrina criticé severamente este acotamiento de
las facultades jurisdiccionales. En este periodo de vigencia de la ley, se dic-

9. Maffia, Osvaldo, “El Juez del concurso (IV). Contra el oficio”, EI Derecho, Tomo
165, p. 981.

10. Rivera, Julio César, Instituciones de derecho concursal, Tomo I, Edit. Rubinzal
Culzoni, p. 316.

11. “Pedro y José Martin SA s/ Concurso Preventivo”, 22/05/1997, La Ley, 1997-F, 178.
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taron fallos jurisprudenciales que fueron moldeando una futura reforma y la
grave crisis del 2001 terminé gestando la modificacion de la norma.

Entre los fallos mas significativos y que generaron amplio debate, en este
periodo, se pueden mencionar los siguientes:

“La Naviera Linea Argentina de Navegacion Maritima y Fluvial s/
Quiebra” (CNCom., Sala C, 27/10/95, LD-Textos); “Schoeller Cabelma SA
s/ Concurso Prev.”, CNCom., 30/9/1997, Lexis Nexis, Jurisprud. y doctrina,
doc. Nro. 11.1188; “Covello, Francisca M. s/ Quiebra”, La Ley, 1997-E, 244;
“Pedro y José Martin s/ Conc. Prev.”, cita nota 11; “Frannino Industrias Me-
taldrgicas S.A. s/ concurso Preventivo”, 25/9/1998. Juzg. de Proc. Conc. y
Registro Nro. 3, Mendoza. El Derecho 361-367; “Linea Vanguard S.A. s/
Concurso preventivo”, Camara Nacional de Comercio, Sala C. 4/9/2001. La
Ley, 2002-A, 394.

En todos ellos, se reconocio la facultad de los jueces respecto del control
de legalidad sustancial.

2. Segunda etapa (2002-2025)

A partir de las reformas introducidas por las Leyes N° 25.563'> y N°
25.589", se modifica sustancialmente el art. 52 incorporando lo que la doc-
trina llamo cramdown power y el inc. 4°, que establece que en ningtn caso se
homologaré una propuesta (rectius: un acuerdo) abusiva o en fraude a la ley.
A la vez, la Ley N° 25.563 eliminé el limite de quita que establecia el art. 43
LCQ y la Ley N° 25.589 mantuvo dicha modificacion.

Es decir que, a la vez que se suprimia de la ley la pauta objetiva del
limite de quita, sobrepasado el cual debia entenderse ilegal y abusiva la pro-
puesta, se le concedian de manera expresa al juez facultades para ponderar la
existencia de abuso de derecho o fraude a la ley. Esta reforma fue tildada de
esquizofrénica por Daniel Truffat'“.

Veremos seguidamente y en forma escueta los contornos de ambas fi-
guras.

12. BO 29839, del 15/02/2002

13. BO 29899, del 16/05/2002.

14. Truffat, Daniel, “Algunas pautas para el empleo de la facultad de no homologar
un concordato presuntamente abusivo (LCQ, art. 52, inc. 4° Ley N° 25.589: una legislacién
ligeramente esquizofrénica que por un lado hace explicitas facultades homologatorias y por
el otro suprime las pautas para su empleo)”, ED, 198-760.
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La inclusidn del inc. 4° del art. 52 reabri6 el debate sobre si en base a la
reforma el juez del concurso volvia a tener las amplias facultades que otrora
le acordaba el art. 61 de la Ley N° 19.551.

A nuestro criterio esto no era asi, el juez sigue limitado a la hora de ho-
mologar el control de legalidad formal o extrinseco y el control de legalidad
sustancial o intrinseco, es decir, su licitud, pero de ningiin modo puede en-
trar a considerar aspectos que hagan al mérito o conveniencia econémica del
acuerdo.

La Ley N° 25.589 incorpora también en el art. 52, inc. 2°, apartado b,
el llamado en el derecho americano cramdown power por el cual en el su-
puesto de categorizacion y pluralidad de propuestas el juez puede homologar
e imponer el acuerdo a las categorias disidentes si se da la totalidad de los
requisitos establecidos en el inc. b. Por cuestiones de extension no me referiré
al instituto mas que para advertir dos circunstancias: 1) su inaplicabilidad en
la practica por la elevada mayoria exigida sobre el pasivo quirografario total
(75 %), cuando el proyecto del Ministerio de Justicia de 1997 preveia el 66
% y 2) sobre la problemaética de indole procesal en su aplicacion a la que me
referiré mas adelante.

lll. El abuso de derecho y el fraude a la ley
a. El abuso de derecho

La doctrina lo ha considerado un estdndar juridico indeterminado, de
limites poco precisos de una trascendencia axiolégica fundamental. Es una
figura abierta, y de ello deviene su aplicacion sumamente prudente y su in-
terpretacion restrictiva a partir del principio de conservacion de los actos ju-
ridicos.

La Dra. Maria Antonia Leonfanti, en su tesis doctoral, definié el abuso
de derecho diciendo: “La ley no ampara el ejercicio de un derecho realizado
por un motivo ilegitimo, manifiesto y determinante del acto, que desvirtde sus
fines naturales y sociales”".

15. Leonfanti, Maria Antonia, Abuso de derecho, Buenos Aires, Ed. Valerio Abeledo,
1945, p. 107.
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En sus variados trabajos sobre el tema, la Dra. Leonfanti advertia sobre
el instituto como un instrumento muy delicado en manos del Tribunal'®, y
exhortaba a su aplicacién sumamente prudente.

Es que la aplicacion amplia y laxa del instituto puede llevar al dictado de
una sentencia que sea solo una expresion de la voluntad del juez, pero des-
provista de fundamentacion legal, haciendo de ella una sentencia arbitraria.
Estarfamos frente al “abuso del abuso”.

Nuestro CCCN, en su art. 10, siguiendo el art. 1071 CC (modif. por la
Ley N° 17.711), lo define como el ejercicio de un derecho “que contraria los
fines del ordenamiento juridico o el que excede los limites impuestos por la
buena fe, la moral y las buenas costumbres”. Es decir, un ejercicio “antifun-
cional” del derecho subjetivo que debe ser ponderado a la luz de la conciencia
colectiva o estdndares valorativos de la sociedad en un momento determi-
nado, es decir, si bien el derecho es reconocido, su ejercicio es socialmente
objetable.

También resulta conducente destacar que el art. 10 CCCN impone al juez
el deber de ordenar lo necesario para evitar los efectos del ejercicio abusivo
o situacién juridica abusiva'’. Y esto viene a cuento del esfuerzo realizado
por la judicatura que, frente al acuerdo abusivo, ha intentado soluciones que
remuevan el vicio sin declarar la quiebra.

Especificamente en materia concursal, la Dra. Aida Kemelmajer, en
autos “Pedro Lopez s/ concurso”'®, sostuvo que la Ley N° 25.589 buscé una
linea intermedia en torno a las facultades homologatorias del juez, ni excesi-
vamente publicista, ni demasiado privatista, dando razon a aquellos que sos-
tenian que el art. 52 es una norma que respeta la autonomia de la voluntad de
los acreedores, pero la integra en un sistema juridico que no tolera el fraude
ni el abuso de derecho.

Asi, el art. 958 CCC establece la libertad de contenido de los contratos
—y el concordato lo es— pero siempre dentro de los “limites impuestos por la
ley, el orden publico, la moral y las buenas costumbres”.

Podemos concluir que, si el abuso de derecho o ejercicio antifuncional
de un derecho tiene entonces que ser ponderado a la luz de la “conciencia

16. Leonfanti, Maria Antonia, “Abuso de derecho. Visién panordmica y prospectiva”,
Estudios de Derecho Privado. Homenaje al Dr. Pedro Leon, Cérdoba, Academia Nacional de
Derecho y Ciencias Sociales, 1976, p. 315.

17. Art. 10, Cédigo Civil y Comercial de la Nacién — Ley N° 26.994.

18. SCJMendoza, voto de Kemelmajer, Aida, en “Argenfruit SA en Pedro Lépez e Hijos
SAC s/ Concurso”, autos 5759.
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colectiva” o “estdndares valorativos” de la sociedad en un momento deter-
minado, entonces habrd que ver cudles son esos estindares valorativos de
la sociedad a la hora de evaluar si existe o no abusividad, concretamente en
la propuesta concursal. Lo que tenemos claro es que el juez que hoy —en el
aflo 2026- tiene que evaluar si hay o no antifuncionalidad en el ejercicio de
un derecho, no podra hacerlo con los estdndares valorativos de hace 20 o 25
aflos, cuando la sociedad era otra. Creemos que el planteo es pertinente. Pa-
rece ser que la “autonomia de la voluntad” (arts. 958, 959 y sigs. CCCN) ha
sido “entronizada” o “revalorizada” en las nuevas leyes (algunas ya dictadas
y otras en elaboracidn) por parte de legisladores que han sido elegidos por
las mayorias populares. Lo dejamos planteado como inquietud, marginando
posiciones personales o valoraciones subjetivas.

Es obvio que en materia concursal la “autonomia de la voluntad” que se
expresa en el acuerdo aprobado por mayorias legales, como cualquier con-
trato, se encuentra limitada por normas y principios indisponibles para las
partes (orden publico concursal).

Solo pretendemos destacar su “revalorizacién” como pauta a considerar
frente a otros valores, tales como la par condicio, 1a conservacion de la em-
presa, la proteccion del crédito, el interés general, etc., que suelen ponde-
rarse a la hora de homologar un acuerdo y que pueden verse enfrentados o
por lo menos en tensiéon. Dentro de este marco —obviamente— se requerira
la vigencia plena de la buena fe procesal, la transparencia y veracidad en la
conformacion del activo y pasivo concursal (CSJN, in re, “Soc. Comercial del
Plata S.A. y otros s/ Concurso”)"?, inexistencia de abuso o fraude a la ley, que
hacen al referido orden publico concursal.

b. Qué es el fraude a la ley

La nocién de fraude a la ley ha sido bastamente tratada. Se refiere a
cualquier acto o actividad enderezada a soslayar, contradecir o de cualquier
modo burlar normas imperativas (norma defraudada), de manera indirecta,
a través de la utilizacion de una norma de cobertura que le preste apoyo. El
acto o actividad tendrd la apariencia de licito y en esto podemos encontrar
algtn punto de contacto con el ejercicio abusivo de un derecho. En principio,

19. La Ley 2009-F, 321, con nota de Daniel Roque Vitolo.
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el ejercicio del derecho aparece como licito pero su antifuncionalismo lo in-
validard.

Sin embargo, se diferencia claramente por cuanto el abuso de derecho no
necesariamente requerird mala fe o intencion de dafar. Esto explica por qué
los jueces han admitido la “tercera via” en el caso de acuerdo abusivo y no
cuando se verificara el fraude a la ley, supuesto en el cual el acto es insanable-
mente nulo y no convalidable.

El fraude a la ley, si bien es un tipo de fraude, debe diferenciarse del
fraude a los acreedores o pauliano y del fraude procesal. Todos pueden pre-
sentarse juntos o separados en un proceso concursal y cada uno tendra su
herramienta para erradicarlo.

IV. El estado actual. Algunos criterios sentados por la jurisprudencia de tribunales
superiores para analizar la abusividad

Antes de mostrar la jurisprudencia de la dltima etapa en la aplicacién de
la norma a fin de extraer los criterios predominantes, cabe puntualizar que los
parametros ponderados por la judicatura, todos dignos de atencidn, suelen
presentarse algunos coincidentes y otros contrapuestos, por lo que serd tarea
del juez determinar cudl ha de predominar en el caso concreto. Deberd optar
entre valores en tension, descartando ab initio la aplicacién mecdnica de pre-
cedentes jurisprudenciales y fallar de acuerdo a la base factica del caso.

a. El delicado equilibrio entre conservacién de la empresa y la satisfaccién
de los créditos

“En el andlisis del abuso del derecho relacionado con la admisibilidad de
una propuesta de acuerdo preventivo, el juez debe apreciar objetivamente
si el deudor, en el ejercicio de su derecho, ha contrariado la finalidad eco-
némico-social de aquel, que estd dada no solo por la conservacién de la
empresa como fuente de produccién y trabajo sino que también estd de-
finida por el logro de una finalidad satisfactiva del derecho de los acree-
dores” (CSIN, in re, “Sociedad Comercial del Plata S.A. y otros s/ conc.”,
del 20/10/2009; “Arcéngel Maggio S.A. s/ conc. prev.”, Sup. CyQ La Ley,
2007-C, 38).

Para hacer una adecuada valoracion de estos fines del proceso concursal,
la conservacion de la empresa y la satisfaccion de los créditos, cabe de ma-
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nera liminar destacar que la conservacion de la empresa, en nuestro marco
normativo, se presenta como un objetivo natural pero no esencial del concurso
preventivo segun la ley argentina. No puede soslayarse que una sociedad en
liquidacién (art. 5° LCQ) estd habilitada para utilizar el proceso concursal
preventivo para solucionar su crisis, ya sea para hacer una liquidacion rapida
y ordenada de su activo y cancelar su pasivo o para ceder los bienes a sus
acreedores, como soluciones autorizadas dentro del ordenamiento.

Hecha esta aclaracion, se observa generalmente que la consecucion de
estos fines connaturales del concurso suele generar tensiones e, incluso, pre-
sentar objetivos contrapuestos, ya que la conservacion de la empresa social y
econdémicamente viable, afectada por la insolvencia patrimonial, dependera,
en gran medida, de la reestructuracion (o reduccidn) de su pasivo.

Entraran a tallar aqui otras consideraciones que tienen que ver esencial-
mente con otros intereses en juego que confluyen en el proceso concursal,
como el de la fuente de trabajo, encadenamiento del crédito, subsistencia de
proveedores vinculados al deudor, etc., relacionados con la magnitud de la
empresa insolvente y que terminaran inclinando el fiel de la balanza para un
lado o para el otro, priorizando la continuidad o la satisfaccién de los cré-
ditos.

b. La quita y espera. El limite de quita. Prohibicién de la remisién total de la

deuda

“[...] Recuérdese que, como sefial6 la Sala C de este Tribunal en el pre-
cedente ‘Replen’ antes citado, en este tipo de procesos el problema a so-
lucionar no se limita a un mero enfrentamiento del deudor con sus acree-
dores: el destino de la empresa importa a toda la comunidad, lo que otorga
al concurso una dimensién publicista que no puede ser soslayada a la hora
de decidir la suerte de la propuesta (cfr. CNCom., Sala C, 15/6/2022, ‘Re-
plen SRL s/ concurso preventivo’). A ello cabe agregar que la deudora
tiene amplia libertad para determinar el contenido de la propuesta que
formula a sus acreedores siempre que: (i) la prestaciéon no dependa de
su sola voluntad sino que signifique un real compromiso patrimonial; (ii)
su objeto no sea contrario a la moral, a las buenas costumbres y al orden
publico y (iii) no importe una remision total de deuda, pues ello desnatu-
ralizaria el derecho al crédito de los acreedores” (art. 17 de la CN, 43 de
la LCQ). “Dominique Val SA”, 3/12/24. Cam. Nac. Com. Sala F, 3/12/24.
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En lo que respecta a la medida del sacrificio de los acreedores, mucho
se ha discutido sobre la magnitud de la quita y las esperas. Sobre la cuestion
consideramos que ha sido acertada la eliminacién del limite de quita del art.
43. Se ha debatido sobre el tema de las quitas irritas o propuestas irrisorias.

Derogada la norma limitativa como pauta objetiva de abusividad, consi-
deramos que una propuesta que exceda ese limite, no serd, per se, una pro-
puesta abusiva, ya que estaria permitida por el ordenamiento, siendo por lo
tanto licita y para determinar su abusividad deberdn analizarse otros para-
metros. No consideramos que un limite de quita impuesto legalmente sea un
criterio “moralizador” del proceso, tal vez sea un criterio “facilitador” para el
juez. Més aun, el limite legal de quita podria implicar una injusticia en el caso
concreto y ello llevaria al juez al dilema de aplicar la norma legal limitativa o
condicionante o descalificarla por injusta.

Adviértase que, si rigiera el limite de quita, nunca se hubiera homolo-
gado el concurso de “Editorial Perfil” que propuso —después de varias me-
joras—el 10,50 % de los créditos a valor presente y lo propio hubiera ocurrido
en el caso “Vicentin” ya que el acuerdo por tercero, segtin célculos del juez
del concurso, promedié un recupero del 24 % de los créditos verificados.
Destacamos que en el primero de lo precedentes citados el Tribunal sostuvo:
“De tal suerte el Poder Legislativo, por decisiéon que responde a criterios no
revisables judicialmente, trasladé la definicion sobre la medida de la quita a
la negociacion con los acreedores”.

Para analizar la quita, es criterio sentado por la jurisprudencia desde el
caso “Linea Vanguard” que hay que estar a la quita real y no solo nominal,
contemplando la merma en el pago de los créditos que significa su diferi-
miento en el tiempo.

Pero lo que si debe marcar una propuesta con una quita sustancial es una
observacion mucho mds atenta y detenida por parte del juez en el anélisis
de la conformacién de la mayoria que termina imponiendo el acuerdo. Es
ahi donde debe evitarse el fraude a la voluntad de los acreedores, sobre todo
desde la doctrina sentada por la CSIN en autos “Soc. Com. del Plata S.A.
y ots.”?, Si la mayoria ha sido obtenida legalmente, sin artificios (compra
de votos, cesiones totales o parciales de créditos, renuncias sospechosas a
privilegios o subrogaciones de ultima hora) y los acreedores han aceptado
una quita sustancial en sus créditos, en principio, el juez no deberia bajo jus-
tificaciones morales o criterios de conveniencia negar la homologacién del

20. CSIJN, “Sociedad Comercial del Plata SA y ots.”, 20/10/2009.
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acuerdo. Alli deberd recurrirse a otros pardmetros objetivos para enjuiciar el
acuerdo, tales como el “test de la quiebra” o el mejor interés de los acreedores
(the best interest rule).

Con respecto a la quita o remision total de los créditos, sobre lo cual
mucho se ha debatido, compartimos el criterio de que no es admisible. La
remision total del pasivo no puede ser impuesta por la voluntad colectiva ma-
yoritaria. Solo puede hacerla el acreedor manifestando su voluntad de manera
individual.

Si como dijimos la conservacion de la empresa es un objetivo natural del
proceso, este frecuentemente colisiona con el interés de los acreedores en lo
que refiere a la magnitud del sacrificio que han de soportar.

Sin embargo, ese sacrificio no debe exceder el marco del concurso pre-
ventivo, por lo tanto, si se ha homologado el acuerdo con quitas importantes
para los acreedores y si el acuerdo se incumple y se declara la quiebra, los
acreedores debieran recuperar sus créditos originarios y no tener que concu-
rrir al proceso liquidatorio con sus créditos menguados sustancialmente. De
lege ferenda, en una préxima reforma, deberia eliminarse el efecto novatorio
que, no solo complic6 la vida a fiadores y codeudores del deudor (especial-
mente cuando se trate de accionistas o administradores frente al salvataje),
sino que no demostré en la practica ser un beneficio para el acceso al crédito
en la etapa posconcursal, tal el argumento de su implementacion.

El financiamiento de la empresa concursada ha sido la preocupacién
constante de la doctrina especializada. A la hora del otorgamiento de crédito
por terceros a la empresa concursada en etapa de cumplimiento, no les in-
quieta tanto la magnitud del pasivo de una eventual quiebra, ya que el dador
de crédito (con o sin novacidn) requerird garantias que le aseguren que en ese
escenario cobrard con preferencia. Ademas, se observard mas el cash flow y
la capacidad de la concursada para generar utilidades que la eventualidad de
pasivos posconcursales.

La novacién ha sido un mecanismo confiscatorio para los acreedores,
que sostuvieron al deudor en el trance de su concurso, soportando significa-
tivas quitas y esperas, lesivo del derecho de propiedad y discriminatorio en
relacion a los acreedores posconcursales. No resulta equitativo que, fracasada
la solucién preventiva, deban seguir soportando tales sacrificios en la quiebra.
Esto haria que el deudor que estd proponiendo una quita o espera importante
a sus acreedores haga su méximo esfuerzo para cumplir su acuerdo.

Si la preocupacion fue el financiamiento posconcursal, mucho mas efec-
tivo hubiera sido que la ley estableciera algin sistema de garantias e incen-
tivos para este financiamiento, tal como lo hacen la ley americana (art. 364
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Bankruptcy Code, debtor-in-possession financing), la ley italiana o la espa-
nola. Esta sigue siendo una deuda de la ley argentina.

c. El mandato del art. 10, dlt. pérr., CCCN y la tercera via

“Comparto integramente lo expresado en lo principal de la resolucién que
suscribo. Solo estimo pertinente agregar, por mi parte, que acorde con la
finalidad preventiva que caracteriza a este proceso, y habida cuenta que
el rechazo del acuerdo propuesto se basa en circunstancias que podrian
revertirse en una reformulacién de sus términos, parece factible instar a
la instancia de grado para que, sea mediante un nuevo periodo de exclu-
sividad, sea mediante el procedimiento que arbitre al efecto, acuerde a la
concursada la posibilidad de proponer esa reformulacién a fin de hacer
compatible la propuesta con los principios enunciados precedentemente.
Asi voto”. Del voto en disidencia del Dr. Monti, “Linea Vanguard” (C.
Nac. Ap. Com., Sala C, 4/9/2001). Cita online LL 30001231.

“Dicho ello y retomando el andlisis de la cuestidn, sefialase que en opor-
tunidad de requerirse la homologacién de la propuesta de acuerdo que ha
logrado las mayorias legales el juez tiene basicamente dos posibilidades:
disponer la homologacién o rechazarla, con fundamento en lo dispuesto
por el art. 52, 4° LCQ. No obstante, se ha recurrido también a otra solucién
que en algunos supuestos se revela como mds practica: la denominada
tercera via que esta Sala por cierto confirié antes de ahora, en los autos
caratulados ‘Talleres Reunidos Italo Argentina SA s/ concurso preven-
tivo’, el 24/4/2012 [...]. En esta situacion el juez puede: (i) reformular
la propuesta por aplicaciéon analdgica, segin el caso, de la disposicion
del art. 52, 2°, b), del ordenamiento concursal; o (ii) fijar un plazo para
que esa reformulacion sea hecha por la concursada fijando un contenido
que estime minimamente aceptable para superar la calificacion de abusiva
que juzgd con anterioridad”. (“Salem, Jaime Victor s/ Incidente art. 250”.
Céamara Nacional de Apelaciones en lo Comercial, Sala F, 28/03/2023. La
Ley, 16/05/2023, 7, con nota de Alexis M. Marega).

Partiendo del principio de la conservacion del acto juridico (concordato,
en el caso), se perfil6 desde algunos fallos jurisprudenciales que, frente al
abuso en la propuesta concordataria, la alternativa no fuera la declaracién de
quiebra sino la apertura de una instancia de reformulacion de la propuesta
abusiva para remover el vicio que la invalidaria. La norma que campea en
este tema, ademds del art. 10 CCCN, creemos que es el art. 960 CCC, que
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establece como principio general que “los jueces no tienen facultades para
modificar las estipulaciones de los contratos, salvo a pedido de parte o de
oficio cuando afecte de manera manifiesta el orden publico”.

En el caso del concordato, la situacion resulta mucho mas delicada, ya no
se trata solo de las dos partes de un contrato, sino de un contrato plurilateral
en el cual convergen multiples intereses y ademas el juez no es empresario y
una modificacién o adecuacion oficiosa del acuerdo podria hacerlo inviable.
No puede perderse de vista en el punto que la mens legis es que la insolvencia
sea resuelta por un acuerdo entre el deudor y sus acreedores, es decir, me-
diante el ejercicio pleno de la “autonomia de la voluntad”. La modificacién
oficiosa del acuerdo extralimitaria las facultades judiciales, y a la vez podria
obstaculizar el mecanismo del salvataje, de ser aplicable en el caso. Enten-
demos que para hacer viable la tercera via el juez, como director del proceso,
deberd articular algin procedimiento para que el deudor remueva el vicio
reformulando la propuesta, indicando en —todo caso— las pautas que entiende
aplicables, pero de ningiin modo reformular oficiosamente un acuerdo de
pago negociado entre el deudor y sus acreedores.

A ello se agrega la cuestion de si serd necesario recabar nuevamente la
voluntad mayoritaria de los acreedores para la aprobacion de la propuesta
reformulada o puede ser aprobada judicialmente sin ella. Creemos que en
el caso de que la propuesta no sea sustancialmente modificada y que tra-
tdndose de la misma prestacion solo implique una mejora en los montos
o tiempos del pago, no serd necesaria una nueva expresion de la voluntad
colectiva®'.

Al respecto, cabe mencionar el fallo “Baudino, Cristian s/ Conc. del Juz-
gado Nro. 7 Civ. y Com. de Soc. y Conc. de Cérdoba”?, en el cual el juez fijé
un plazo para readecuar la propuesta removiendo la abusividad y someterla
nuevamente a la conformidad de los acreedores, fijando un plazo de 20 dias
para ello.

En el caso “Editorial Perfil”?, la Cdmara también sentd como doctrina el
cardcter abierto del estandar del abuso del derecho y la posibilidad de mejoras
sucesivas con posterioridad al art. 45, consolidando el criterio de la tercera

21. Ver Rouillén, Adolfo, “La aprobacién del acuerdo preventivo por los acreedores
quirografarios (segun el régimen de la Ley de Concursos 24.522”, Estudios de Derecho Pri-
vado Moderno, Ed. Ad Hoc, 1998.

22. Cita digital, ED-V-DVII-990.

23. “Editorial Perfil SA s/ Conc. Preventivo”, CNA en lo Com., Sala D, 19/09/2007.
La Ley 2007-F, 338.
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via. En este precedente también se resolvié que los jueces deberan decidir
caso por caso lo que en conciencia crean justo, sin que sus fallos sirvan de
guia para otros supuestos.

Este criterio que proscribe la aplicacion automdtica de los precedentes
fue destacado en el voto del Dr. Edgar Baracat, en los autos “Sanatorio Plaza
s/ Conc. Prev.” de la Sala IV integrada de la C. Ap. C. y Com. de Rosario en
fecha 9/6/22%.

d. Criterio del mejor interés de los acreedores

“En los términos en que han sido concebidas las propuestas, para acree-
dores quirografarios y acreedores quirografarios laborales, se advierte
como valladar para proceder a su formal homologacion, que el pago ofre-
cido por el deudor es inferior al dividendo que los acreedores podrian
obtener en la liquidacién de los bienes en la quiebra. Esto dltimo incluso
disipa el interrogante de la deudora plasmado en el memorial. Asi enfo-
cada la cuestion, sefidlase que la propuesta dirigida a los acreedores quiro-
grafarios rechazada en la resolucion recurrida implicaria en los hechos una
quita real del orden del 97,49 %”. “Salem, Jaime Victor s/ Incidente art.
250”. Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial, Sala F (CNCom.
Sala F), 28/03/2023. La Ley 16/05/2023.

Esta pauta se presenta como un criterio nivelador en el equilibrio que
debe establecerse entre la conservacion de la empresa y el sacrificio al que se
someterd a los acreedores.

En “Editorial Perfil”, la Sala D de la Cdmara Nac. Com. también ponder6
que en caso de liquidacion los acreedores recibirian la mitad de lo que perci-
birian de cumplirse el acuerdo.

La tarea del juez de comparar lo que percibirdn los acreedores en caso de
homologacion del acuerdo con lo que eventualmente percibirian en concepto
de dividendo falencial en la hipotética quiebra, criterio —por lo demés— re-
ceptado en el art. 52 inc. 2° b, 4, se presenta como una faena compleja de
prospeccion, que debe analizar distintas variables para anticipar escenarios
posibles y llegar a una conclusiéon que atienda el mejor interés de los acree-
dores (best interest rule).

24. C. Ap. C.y Com. Rosario, Sala IV, “Sanatorio Plaza s/ Conc. Preventivo”, 9/6/2022,
inédito.
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Siguiendo al recordado maestro Hugo E. Richard, en esa ponderacién
(del activo a liquidar) deberia incluirse, también, el eventual resultado de ac-
ciones de recomposicion patrimonial y de responsabilidad contra administra-
dores y/o socios, conscientes de la complejidad que ello implica.

Sobre este punto advertimos que resulta relevante el auxilio técnico que
brindara la sindicatura o instituciones especializadas, al juez del concurso.
Por lo deméds, pareciera que la utilizacion de la mentada inteligencia artificial
en materia judicial puede encontrar aqui una aplicacién concreta: cargando la
informacién correcta del caso, esta herramienta informédtica podria ayudar al
juez en el andlisis predictivo en la determinacion de cudl seria la suerte de los
créditos en una eventual quiebra, incluso considerando el eventual resultado
de acciones de recomposicion o responsabilidad de terceros.

Esta pauta, en realidad, constituye un requisito intrinseco de viabilidad
de toda propuesta de concordato, conforme lo ensefia la doctrina italiana®.

e. La prueba del mdéximo esfuerzo y el esfuerzo compartido

“En este sentido, el porcentual ofrecido debe revelarse como el maximo
pagable que no comprometa la reestructuracion proyectada, y que importe,
a un mismo tiempo, un parejo esfuerzo del concursado que descarte que el
peso de aquella descanse enteramente sobre el sacrificio de los acreedores,
convirtiendo a estos en financistas forzosos y gratuitos del resurgimiento
de la empresa”. “Jensen, Roberto Alfredo (su patrimonio) s/ quiebra”. La
Ley 11/04/2017, 11 - La Ley 2017-B, 390. Camara 1* de Apelaciones en lo
Civil y Comercial de Bahia Blanca, Sala I. Fecha: 14/02/2017.

El fallo citado, siguiendo la doctrina sentada en el caso “Editorial Perfil”,
tuvo en cuenta el parametro del “maximo esfuerzo” por parte del deudor,
es decir, que lo que realmente estd ofreciendo pagar a sus acreedores sea lo
maximo que puede pagar teniendo en cuenta su situacion de insolvencia. Por
otro lado, se ha recurrido al criterio del “esfuerzo compartido™, o sea, la dis-
tribucién equitativa del sacrificio entre el deudor y sus acreedores. Es decir
que el peso de la crisis empresarial no sea soportado solo por los acreedores,
sino que haya una distribucion de las pérdidas entre el deudor (socios) y sus
acreedores. Asi se presentan estos criterios objetivos tributarios del principio
de justicia distributiva que debe regir en los procesos concursales.

25. Ragusa, Maggiore, Instituzioni di DirittoFallimentare, Cedam, Padova, 1994, p. 505.
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f. Un criterio novedoso de abusividad: el “no uso” de la facultad de
categorizacién de los acreedores

Por fin, haremos un breve comentario del fallo del maximo Tribunal de
esta Provincia de Santa Fe, en el interesantisimo caso “Vicentin”?®, que como
es de publico conocimiento se trata de uno de los concursos mas importantes
que se han dado en la provincia, por su magnitud, por la importancia estra-
tégica de la concursada (un grupo agroindustrial de los mds importantes del
pais) y por las novedades concursales que se han debatido en su seno.

En este fallo del 18/2/2025, admitiendo una queja, la Corte declaré “ar-
bitraria” y casé la sentencia de la Cdmara de Apelaciones, Civil, Com. y Lab.
(integrada) de Reconquista, haciendo lugar al recurso extraordinario inter-
puesto por un acreedor impugnante (luego devenido cramdista), considerando
abusiva la propuesta concordataria de Vicentin, lo que dio lugar a la continua-
cién —pues ya habia sido abierto— del proceso de salvataje.

La Corte destaco en su fallo varios de los criterios sobre abusividad
conocidos, el cardcter restrictivo del examen de abusividad, y para hacer el
mismo —en principio vedado a la instancia extraordinaria— descalificé primero
la sentencia de Camara por arbitrariedad normativa y fictica.

En prieta sintesis, la Corte Provincial (en voto mayoritario), aceptando
el agravio del acreedor-cramdista, sostuvo que Vicentin, al agrupar a todos
los acreedores quirografarios en una unica categoria (no categorizd), habia
gravitado de manera negativa a la hora de garantizar la operatividad de los
principios de transparencia y buena fe que campean en los concursos preven-
tivos, respecto del proceso de captacion de votos, con afectacion de la par
condicio creditorum.

Tras reconocer el cardcter facultativo de la categorizacion para el deudor
y de que su “no empleo” no podia, en principio, tener implicancias negativas
para el concursado, terminé concluyendo que en el caso la “no categoriza-
cién” gravitd de manera negativa en la transparencia y buena fe a la hora de
captacion de los votos de los acreedores a la tinica propuesta formulada.

La propuesta comprendia una dolarizacion de todos los créditos, un
primer pago inmediato de U$S 30.000 para todos los acreedores, lo que im-
plicaba que los més pequefios se cancelaran en su totalidad (un 7,7 % de los
acreedores) y los que superaban dicho monto recibirian a prorrata otro pago

26. CSPcia. de Santa Fe, in re “Vicentin SAIC s/ Impugnacion a la propuesta de acuerdo
preventivo s/ Recurso de Inconstitucionalidad (Queja Admitida)”.
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adicional inmediato al primero, y un tercer pago a prorrata, al afio, ajustado
al 7 % (todos en ddlares) y, por fin, un pago final a prorrata, a doce afios, me-
diante la capitalizacion de la deuda a través de un fideicomiso.

La Corte se focaliz6 en tres cuestiones: a) la violacion a la par condicio
que implicaba el primer pago de U$S 30.000 a todos los acreedores, y que
captaba el voto de los acreedores cuyos créditos no superaran dicho monto;
b) la diferencia de trato de los acreedores en moneda extranjera a quien no
se les habria preservado de la desvalorizacién monetaria del délar (sic) y ¢)
el riesgo e incertidumbre de la capitalizacion forzosa para los que no habian
sido cancelados en los pagos iniciales.

Es decir que, para el tribunal cimero de la provincia, la no categorizacién
por parte de Vicentin viol6 el art. 43 LCQ.

El fallo deja dudas relevantes. ;Estamos frente a un caso de abuso por
omision, es decir, la “no categorizacién”? La Corte, ;“tutel6” también el in-
terés de los acreedores que aceptaron la propuesta y no solo de los disidentes?
(;Doénde quedo el principio de autonomia de la voluntad expresada por una
mayoria que alcanz6 el 63 % de personas y un 72 % de capital? ; Podria con-
siderarse abusiva una propuesta conformada, que superara el test de la quiebra
y resguardara el mejor interés de los acreedores?

En el marco de la Ley N° 19.551, en el que no habia posibilidades de
categorizacion, la propuesta de Vicentin, ;hubiera sido declarada abusiva?
Creemos que no. Si esta misma propuesta hubiera sido presentada por el
cramdista en el marco del salvataje, ;habria merecido la misma suerte y se
hubiera declarado la quiebra de Vicentin? Tenemos serias dudas.

La historia esta abierta. A la fecha, se encuentra recurrida la sentencia
homologatoria del salvataje, que ratificé un acuerdo que también ha sido ta-
chado de abusivo, por no categorizar e incluir propuestas residuales. Veremos
cudl es el desenlace y qué ensefianzas puede dejarnos este caso para el futuro.

V. Algunas cuestiones procesales que debieran ser reguladas

En lo estrictamente procedimental la ley adolece de algunas falencias
que ya han sido advertidas por la doctrina. La jurisprudencia ha ido cubriendo
las lagunas legales, articulando soluciones pretorianas. En la senda de me-
jorar aspectos que hacen a la faena del juez al momento de homologar y de
lege ferenda, proponemos para futuras reformas:

1) Un inveterado reclamo de la doctrina: la exigencia de un plan de reor-
ganizacién que su sustente la propuesta de acuerdo. Ello permitira al
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juez contar con un elemento fundamental para ponderar la seriedad de la
propuesta de acuerdo, mds alld de los informes que puede requerir a la
sindicatura o a instituciones especializadas.

La articulacion en el proceso de un encadenamiento dirigido al ejercicio
de la facultad homologatoria en los casos previstos en el art. 52 inc. 2°b
(cramdown power).

En muestra de la tarea integradora de las lagunas legales, en un intere-
sante fallo del 21/03/2024, la CNCom. Sala D, en autos “Ruiz, Maria
Silvina s/ Concurso Preventivo””, ante la apelacion de un acreedor de
la sentencia homologatoria dictada en ejercicio de la cramdown power,
la Camara, antes de pronunciarse sobre el planteo de abusividad del
acuerdo, abri6 en la alzada el periodo de impugnaciones que habia sido
omitido en el proceso, ya que no se habia dictado la resolucién del art.
49 sobre existencia de conformidades que dispara el plazo previsto en el
art. 50 LCQ.

En pos de evitar estas soluciones de excepcion, también se ha propuesto
que, al momento de acompanamiento de las conformidades, en el caso de
que se hubiera categorizado a los acreedores, aun cuando estas resulten
insuficientes para el dictado de la resolucion del 49, se advierta —segu-
ramente a solicitud del deudor— sobre el ejercicio de la facultad judicial
prevista en el art. 52, inc. 2° b, y que a partir de dicho proveido se puedan
efectuar las impugnaciones.

Si bien parte de la doctrina considera que las causales de impugnacién
deben ser interpretadas de manera laxa, permitiendo articular el fraude
o abuso en la oportunidad de las impugnaciones, atento la redaccién del
art. 50 que establece que las causales de impugnacién pueden fundarse
“solamente” en las que indica, propondriamos la ampliacion de las cau-
sales de impugnacién del acuerdo incorporando alli causales de abuso
de derecho, fraude o manipulacién en la conformacion de las mayorias y
el fraude a la ley. Y en el art. 52 inc. 4° incluirfamos de manera expresa
que el juez puede —a la hora de homologar— considerar la existencia de
causales de impugnacién no alegadas por los legitimados.

Prever de manera expresa la facultad judicial de la tercera via, que ha
tenido amplia recepcidn tanto en la doctrina como en la jurisprudencia,
estableciendo términos para su articulacidn, legitimados y su procedi-
miento.

27. Cita Digital, ED-V-CDXXVIII-110.
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5) La apelabilidad de la resolucién que deniega la homologacién por abuso

o fraude a la ley, cuando no se han promovido incidentes de impugnacion.

VI. Conclusiones

168

Si el abuso de derecho o ejercicio antifuncional de un derecho tiene que
ser ponderado a la luz de los estdndares valorativos de la sociedad en un
momento determinado, entonces el juez habra de escudrifar cudles son
esos estandares valorativos de la sociedad a la hora de evaluar si existe o
no abusividad.

El instituto deberd ser interpretado de manera restrictiva y su aplicacion
sumamente prudente por privar de efectos a un acto juridico (CSJN,
28/9/93, “Martinez Saravia, Miguel A. s/ Conc. Prev.”, Fallos: 316:2069).
Tal como lo afirmé el voto mayoritario de “Linea Vanguard”: el control
de legalidad sustancial es una “potestad jurisdiccional de excepcion’.
Sin dejar de advertir que en materia concursal la “autonomia de la vo-
luntad” se encuentra limitada por normas y principios indisponibles para
las partes, nos parece que, asegurada la vigencia plena de la buena fe
procesal, la transparencia y veracidad en la conformacién del activo y
pasivo concursal, inexistencia de abuso o fraude a la ley que hacen al
orden publico concursal, la autonomia de la voluntad mayoritaria de los
acreedores debe ser respetada de manera prioritaria, pues eso hace a la
esencia misma de la solucion preventiva.

Consideramos que ha sido acertada la eliminacion del limite de quita
del art. 43 LCQ. Una propuesta de quita, aun cuando pueda ser sustan-
tiva, no es per se una propuesta abusiva, ya que estaria permitida por el
ordenamiento, siendo, por lo tanto, licita. Para determinar su abusividad
deberan analizarse otros pardmetros. Los limites legales de quita pueden
implicar una injusticia en el caso concreto y llevar al juez al dilema de
aplicar la norma legal limitativa o condicionante o descalificarla por in-
justa.

Para analizar la quita, es criterio sentado por la jurisprudencia que hay
que estar a la quita real y no solo nominal, contemplando la merma en el
pago de los créditos que significa su diferimiento en el tiempo.

Pero lo que si debe marcar una propuesta con una quita sustancial es una
observacion mucho mds atenta y prolija por parte del juez en el analisis
de la conformacién de la mayoria que termina imponiendo el acuerdo. Es
ahi donde debe evitarse el fraude a la voluntad de los acreedores.
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7. No son invocables, a nuestro criterio, para restarle homologacién a una
propuesta aprobada por los acreedores, principios tales como “la pro-
teccion y preservacion del crédito y del comercio en general”, ni el in-
asible “interés general” referido en el inc. 1° del art. 61, Ley N° 19.551,
ya que estos estandares tan generales permiten decisiones discrecionales
que atentan contra la seguridad juridica. En todo caso la proteccion del
crédito deberd entenderse dirigida a los acreedores disidentes y ausentes
y el interés general debe mutar a algo mds concreto, como el “interés
del concurso”, que estard constituido por la tutela del interés de aquellos
que, sin estar legitimados para actuar en el proceso, son dignos de consi-
deracion a la hora de homologar?.

8. Con respecto a la compatibilidad del acuerdo con la conservacion de la
empresa, debemos decir que a nuestro criterio la conservacion de la em-
presa es un objetivo natural y no esencial del concurso preventivo segin
la ley argentina. No podemos olvidar que una sociedad en liquidacion
(art. 5° LCQ) estd habilitada para utilizar el proceso concursal preven-
tivo.

9. El juez no puede considerar si el deudor es merecedor de la solucion
preventiva. Criterio abandonado a partir de la nueva telesis de las solu-
ciones preventivas. Sobre todo, a partir de la separacién del hombre de la
empresa (caso Vicentin).

10. El juez puede considerar causales de impugnacion no invocadas a la hora
de homologar.

11. Un parametro de justicia (distributiva) que parece ser mas realista y ob-
jetivo es la existencia de “esfuerzo compartido” entre el deudor y sus
acreedores. Es decir que el peso de la crisis empresarial no sea soportado
solo por los acreedores, sino que haya un reparto equitativo de las pér-

28. Ver, sobre el tema: Maffia, Osvaldo, “El interés general como criterio valorativo en la
homologacién del concordato”, LL 1981 A, 681. Rubin, Miguel, ““; Hasta dénde llega el poder
del juez del concurso? A propdsito de un fallo de la Corte Suprema”, Microjuris, en el cual el
autor expresa: “Hasta aqui solo conseguimos evidencias: a) que el interés concursal existe y
b) que no consiste en aquello que algunos autores pregonan. Muy bien, pero ;qué es? En este
punto nos enfrentamos a una dificultad que se presenta recurrentemente cuando el legislador
introduce en sus normas vocablos de gran amplitud conceptual como la moral, las buenas
costumbres o el orden publico; por cierto, infaltables tanto en los Cédigos decimondnicos
como en unos cuantos del siglo XXI. Son vocablos que el arquitecto de las normas legales
emplea para endosar a los jueces problemas que no son capaces de resolver o que no desean
resolver. En suma: problema para el juez, y, mucho mds, para el justiciable, que no sabe de
antemano a qué atenerse y que, al final del camino, puede ser victima de la arbitrariedad”.
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didas entre el deudor (socios) y sus acreedores. Comunidad de pérdidas
o distribucién equitativa de los perjuicios provocados por la crisis empre-
sarial.

La facultad oficiosa otorgada al juez en el inc. 4° del art. 52 no implica
que la abusividad o la existencia de fraude a la ley no pueda ser planteada
a pedido de parte interesada (acreedores, sindico, terceros interesados).
Por eso hemos propuesto que sean incluidos de manera expresa en las
causales de impugnacién. De hecho, los planteos de abusividad se vienen
articulando como impugnacién al acuerdo.

Un pardmetro a ponderar por parte del juez al momento de evaluar si
una propuesta es abusiva es analizar qué porcentaje del pasivo total del
deudor representa la mayoria que ha votado y aceptado el acuerdo. Pero
de ese pasivo total, a mi criterio, debieran deducirse los créditos de los
tardios y ausentes. El desinterés, la negligencia no pueden ser inocuos
en un conflicto colectivo en el cual se le pide al magistrado que pondere
todas las variables e intereses en juego. No proponemos desconocer de-
rechos, solo que a la hora de hacer tal ponderacién los acreedores “con-
tumaces” o los dormidos (en palabras de Maffia) no sean considerados
en beneficio del deudor y de los acreedores concurrentes.

Conforme lo ha sostenido la CSJN, el juez concursal debe proscribir el
abuso concordatario, sin embargo, tal facultad debe ejercerse evitando
la aplicacion automatica y directa de los precedentes jurisprudenciales
paradigmaticos y centrarse en las circunstancias facticas del propio ex-
pediente, para evitar el reproche de la arbitrariedad factica o normativa.

Entendemos que en una futura reforma debe ser reconsiderado el efecto
novatorio, que no ha cumplido con el objetivo buscado y que se ha con-
vertido en instrumento de confiscacion de los créditos, frente a la de-
claracion de quiebra por incumplimiento, consolidando un perjuicio
innecesario para los acreedores que apoyaron al deudor en la instancia
preventiva, discrimindndolos frente a los acreedores posconcursales y
que seguramente van a perder ain més en el decurso moroso del proceso
liquidativo.




LIBERACION DE SALDOS INSOLUTOS
EN LA QUIEBRA

DARIO J. GRAZIABILE
. Introduccién

Uno de los temas mas controvertidos de la Ley N° 24.522 es determinar
si la conclusion de la quiebra tiene efectos liberatorios de los saldos insolutos
que no logran ser cobrados por los acreedores en el proceso falencial.

Bajo el régimen de la Ley N° 19.551, existia una norma que expresa-
mente disponia: “[...] el fallido queda librado de los saldos que quedare adeu-
dando en el concurso, respecto de los bienes que adquiera después de la reha-
bilitacién”. La norma no fue reproducida por la Ley N°® 24.522, al derogarse
la calificacion de conducta, donde estaba incluido ese precepto.

El tema en cuestion se encuentra directamente relacionado con la inha-
bilitacion falencial, razén por la cual la prevision de la ley anterior, ahora no
reproducida, se encontraba en el capitulo correspondiente a la calificacion de
conducta, directamente relacionada con aquel efecto inhabilitatorio.

También aqui, adquiere virtual importancia, relaciondndose los efectos
de la inhabilitacién y el cese de la misma, el desapoderamiento. Dicha con-
juncién permite entender los efectos extintivos de la quiebra y la posibilidad
de recupero, o no, de los acreedores no concurrentes de sus acciones indivi-
duales luego de concluido el tramite falencial.

La inhabilitacién se produce desde la misma fecha de la sentencia de
quiebra y el cese de la inhabilitacion hace renacer en el fallido su plena capa-
cidad patrimonial en relacion a los bienes adquiridos luego de la rehabilitacion.

También el cese de la inhabilitacion impone el limite temporal del desa-
poderamiento (art. 107, LCQ), lo que no importa su cese, sino que tal efecto
sigue cumpliéndose, pero solo respecto a los bienes existentes antes de la
rehabilitacion, por lo que cabe concluir que todos los bienes adquiridos por el
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fallido luego del cese de la inhabilitacion no quedardn afectados al desapode-
ramiento y serdn ajenos a la quiebra.

La inhabilitacion de la persona fisica cesa automdaticamente al afio de
la quiebra o por conclusion falencial (incluido el caso de conversion en con-
curso preventivo) producida antes de la rehabilitacién. En el supuesto de
personas de existencia ideal, como la quiebra produce la disolucion, la in-
habilitacion es definitiva, salvo que la quiebra concluya por un modo no
liquidativo.

Adquiere importancia también en este contexto el art. 125, LCQ, que
impone que todos los acreedores concursales quedan sometidos a la ley con-
cursal, y que “solo pueden ejercitar sus derechos sobre los bienes desapode-
rados [...]” en la forma que prevé el sistema concursal.

Ello configura una perfecta relacién tripartita, donde el desapodera-
miento limitado por la inhabilitacion hace que en la quiebra liquidativa se
extinga el patrimonio que es garantia de los créditos concursales.

La influencia de la inhabilitacién sobre la extincién de las obligaciones
en la quiebra tiene que ver con el hecho de que la ley concursal no prevé
norma alguna sobre la extincién de las obligaciones. No hay una solucién
expresa, pero si se infiere implicitamente.

Sin embargo, hay que diferenciar las conclusiones liquidativas de las no
liquidativas.

La rehabilitacién implica liberacidén porque el desapoderamiento se ex-
tiende hasta la rehabilitacion y los créditos posfalenciales pueden ejecutarse
sobre el saldo de la quiebra o sobre bienes adquiridos luego de la rehabilita-
cién —arts. 104 y 107, LCQ-. Se forman dos patrimonios separados, uno hasta
la rehabilitacion afectado a la quiebra (art. 125, LCQ) y otro posterior.

La derogacion del art. 253 de la Ley N° 19.551 fue consecuencia de la
derogacion de la calificacion de conducta, por lo que claramente se ha cons-
tituido en una abolicién involuntaria, sin intencién legislativa de modificar el
sistema liberatorio de la quiebra.

Ademads, no solo el desapoderamiento se extiende hasta la rehabilitacion,
sino que concluida la quiebra cesa el desapoderamiento como efecto patrimo-
nial, por lo que no existen bienes sobre los cuales puedan ejercer los derechos
los acreedores concursales (art. 125, LCQ). La inexistencia del texto expreso
bajo el régimen anterior no modifica el sistema falencial liquidativo que tiene
manifiesto efecto liberatorio, que fluye de las normas de los arts. 104, 2° parr.,
107 y 125, LCQ.

La conclusion falencial liquidativa hace desaparecer el patrimonio afec-
tado al desapoderamiento sobre el cual tienen derecho los acreedores con-
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cursales, por ello, también, los acreedores no concurrentes no recuperan sus
acciones individuales.

Il. Desapoderamiento e inhabilitacién

La ley concursal produce una division patrimonial, bienes afectados a la
quiebra hasta la rehabilitacién y los bienes posteriores al cese de la inhabili-
tacion.

Tal disgregacion surge de los arts. 107 y 104, 2* parte, LCQ. EI primero
dispone que “el fallido queda desapoderado de pleno derecho de sus bienes
existentes a la fecha de la declaracion y de los que adquiera hasta la rehabi-
litacién”. Ello implica que el desapoderamiento falencial se limita hasta el
cese de la inhabilitacion. La segunda norma prevé que “las deudas contraidas
mientras no esté rehabilitado pueden dar lugar a nuevo concurso, que solo
comprenderd los bienes remanentes una vez liquidada la quiebra y cumplida
la distribucion y los adquiridos luego de la rehabilitacion”. De alli surge con-
cretamente la separacion de bienes, los sometidos a la quiebra, de los que
quedan fuera de ella. Es decir, que los bienes afectados a la quiebra son ex-
clusivamente los desapoderados, los existentes al momento de la quiebra, los
declarados inoponibles e ingresados a partir de la retroaccién y los adquiridos
hasta el cese de la inhabilitacion.

Con la conjuncién de dichas reglas legales puede inferirse que los cré-
ditos concursales en la quiebra se cobran exclusivamente con los bienes des-
apoderados, cuando la quiebra tiene una conclusién liquidativa. Pero ello
queda asegurado a partir del art. 125, LCQ, el que determina que “declarada
la quiebra, todos los acreedores quedan sometidos a las disposiciones de esta
ley y solo pueden ejecutar sus derechos sobre los bienes desapoderados de la
forma prevista en la misma”. Los acreedores tienen derecho sobre los bienes
desapoderados y “solo” sobre ellos.

De esta manera, tenemos tres directivas normativas que nos dicen que:

El desapoderamiento abarca los bienes existentes hasta la rehabilitacion.

2. Los acreedores concursales solo tienen derecho sobre el producido de la
liquidacion de los bienes desapoderados.

3. Las deudas contraidas después de la quiebra solo afectan los bienes pos-
teriores a la rehabilitacion, y, en su caso, el remanente de la quiebra.

En conclusion, el deudor queda liberado del saldo insoluto de los cré-
ditos luego de distribuido el producido de la liquidacién de todos los bienes

[a—
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desapoderados porque no existe mds patrimonio sobre el cual puedan dichos
acreedores ejercer su derecho.

(Es necesaria una norma expresa que diga esto que se infiere de las refe-
ridas previsiones legales? Claramente no, eso queda solo para los nostalgicos
que extraian la determinacion expresa que hacia la Ley N° 19.551 porque la
realidad no permite otra conclusion.

Tanto la objetividad del desapoderamiento como de la inhabilitacién no
permiten supeditar la exoneracidn a elementos subjetivos.

lll. Alcance de la liberacién de los saldos insolutos

Como este efecto especifico de la quiebra correlaciona varios institutos
internos de la falencia, de alguna manera tiene consecuencias sobre todos
ellos.

Primero, debemos considerar los efectos propios de la rehabilitacion y el
tope temporal del desapoderamiento. Es decir que la conjuncién de los arts.
107 y 236, LCQ, imponen que los bienes afectados a la quiebra son solamente
los desapoderados, es decir, los existentes en el patrimonio del deudor hasta
el momento en que cesa su inhabilitacion, por lo que, concluida la quiebra, no
existe mas patrimonio del fallido que pueda ser considerado como garantia
de los acreedores contra el que puedan perseguir el cobro de los saldos inso-
lutos. La rehabilitaciéon marca el limite patrimonial de los bienes afectados a
la quiebra.

Segundo, tales normas deben ser correlacionadas con el art. 104, 2% parte,
LCQ, que determina que las deudas que contraiga el fallido, aun antes de
rehabilitado, tendran accién sobre los bienes adquiridos luego de la rehabili-
tacion o el remanente de la quiebra, en caso de que haya concluido con pago
total, aunque no se trataria concretamente del remanente que estd destinado
al pago de los intereses suspendidos, sino del saldo. Los bienes posteriores a
la rehabilitacion son ajenos a la quiebra, no son alcanzados por el desapode-
ramiento.

Tercero, la solucién concuerda con el art. 125, LCQ, que solamente
permite a los acreedores concursales perseguir el cobro de sus créditos sobre
los bienes desapoderados, es decir, los que se encuentren en el patrimonio
del deudor hasta el cese de su inhabilitacion. Se disgrega el patrimonio en
dos conjuntos de bienes, no precisamente dos patrimonios. Uno, desapo-
derado, sobre el que concurren los acreedores concursales, y otro posterior
a la rehabilitacion, que resulta ajeno a la quiebra y sobre el que no tienen
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derecho los acreedores concursales cuando la quiebra concluye liquidativa-
mente.

Cuarto, como se ve, todo esto relacionado con las conclusiones liqui-
dativas de la quiebra, donde ademads de los efectos liberatorios de los saldos
insolutos los acreedores no concurrentes no recuperan sus acciones indivi-
duales, porque carecen de patrimonio o bienes sobre los cuales puedan ha-
cerlas efectivas; en cambio, si la conclusion es no liquidativa, si la recuperan
porque al desaparecer la quiebra se confunden en el patrimonio del deudor el
remanente falencial de los bienes desapoderados mas los ingresados luego del
cese de la inhabilitacion.

Quinto, este efecto liberatorio no alcanza al saldo insoluto que pueda
quedar en la quiebra respecto a los créditos prededucibles, por un lado,
porque no son créditos concursales y no estdn limitados al cobro con los
bienes desapoderados, y, por otro, porque son prededucibles y frente a los
efectos del desapoderamiento concurren concursalmente en paridad a pro-
rrata (art. 240, LCQ), pero fuera de ello, es decir, luego de concluida la
quiebra, concurren bajo el adagio prior in tempore potior in jus (art. 104, 2*
parte, LCQ).

Por dltimo, de ninguna manera pueden afectarse bienes ingresados al
patrimonio luego de la rehabilitacion al pago de créditos concursales, salvo
que la quiebra concluya de manera no liquidativa.

IV. Sistema objetivo

La referida liberacion se produce de manera objetiva sin ningtin elemento
intrinseco que deba ser merituado por el juez.

El fresh start criollo tiene sus cimientos en la objetividad pura, tanto
del desapoderamiento como de la inhabilitacién, pero también, claro, de los
modos conclusivos falenciales que se constituyen en liquidativos, sumado eso
a la temporalidad plena que somete al concurso a los acreedores anteriores al
mismo, es decir, con causa o titulo anterior a la demanda de concurso preven-
tivo o la sentencia de quiebra.

El desapoderamiento, bienes sobre los cuales los acreedores concursales
pueden hacer valer sus derechos, en el concurso, y solo dentro de tal pro-
ceso, crea un patrimonio de afectaciéon formado por los bienes existentes al
momento de la quiebra, los ingresados por la inoponibilidad concursal y los
que adquieran hasta la rehabilitacion, sin poder extenderse a los adquiridos
luego del cese de la inhabilitacion, porque ese “patrimonio” queda fuera del
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concurso. La responsabilidad concursal queda objetivamente limitada a tal
patrimonio desapoderado.

De la misma manera, el cese o prorroga de la inhabilitacion queda condi-
cionado a una conducta ajena al reproche penal, porque la inexistencia prima
facie de delito penal o la inexistencia de sometimiento a proceso penal es lo
que modifica el cese automético de la inhabilitacion, pudiendo ser reducida
en el primer caso o prorrogada en el segundo.

Lo mismo para la clausura del procedimiento por falta de activo donde se
crea una presuncion de fraude, que queda exenta de evaluacién en sede con-
cursal, limitdndose a la remision del caso al juez penal, quien con el constitu-
cional principio de inocencia evaluara la eventual existencia de delito penal.

Y ese fue el sistema ideado y plasmado en la reforma de 1995, es decir,
en la actual Ley N° 24.522, porque se excluy6 toda subjetividad concursal,
tanto con la derogacién de la calificacion de conducta y su reemplazo por el
sistema de inhabilitacion plenamente objetivo, como también desterrando de
las facultades homologatorias del juez, la evaluacion del mérito del concur-
sado para ser pasible de homologacion el acuerdo logrado con la mayoria de
sus acreedores.

Claramente el nuevo sistema local impone efectos particulares, neta-
mente concursales, para todos aquellos que transcurren por el proceso con-
cursal sin importar el comportamiento preconcursal, salvo los supuestos de
recomposicién patrimonial (inoponibilidad, extension y responsabilidad),
como asi tampoco la manera en que se desarrolla dentro del concurso, salvo,
claro, el abuso del derecho o el fraude a la ley en la conformacion del acuerdo
preventivo, o, en su caso, la mera presuncion de fraude en la clausura del pro-
cedimiento por falta de activo.

Ello, sin negar las bondades de legislaciones de derecho comparado que
permiten la liberacién de los saldos insolutos en la quiebra a los deudores
de buena fe, como asi también cuando la misma es limitada a cierto tipo de
créditos o, por el contrario, no se produce con respecto a acreencias con de-
terminada naturaleza. De lege ferenda deberian adoptarse tales medidas en
una futura regulacion legal concursal haciendo aplicacién de las recomenda-
ciones sobre este punto de diversos organismos internacionales (v. gr., Banco
Mundial).

De tal manera, no puede escindirse el efecto de exoneracion de pasivos,
del tipo de persona de que se trate, siendo una consecuencia de la quiebra,
tanto para personas humanas como para personas juridicas.

En consecuencia, con los antecedentes nacionales, y nuestra idiosin-
crasia judicial, un sistema de exoneracion de los saldos insolutos falenciales
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por mérito estd destinado al fracaso, por lo que, en el contexto local, seria
preferible que el mismo sea limitado objetivamente a ciertos créditos.

En dicho sentido, se consideran contra legem aquellas soluciones juris-
prudenciales que por diversas subjetivaciones impiden la exoneracion de los
pasivos insolutos, especialmente en caso de personas humanas, aunque sean
sus haberes su tnico bien liquidable y aunque pueda entenderse que no haya
actuado de buena fe.

V. Casos de conclusiones falenciales no liquidativas

Si bien este efecto liberatorio de los saldos insolutos, por conjuncion de
los arts. 125, 104, 2° parr. y 107, LCQ, se produce en las quiebras liquidativas,
los acreedores concurrentes al concurso tampoco tienen accién contra el fa-
1lido luego de concluida la quiebra por un modo no liquidativo.

En el caso del avenimiento, tienen importancia los acuerdos llevados
a cabo por el deudor con sus acreedores, para el otorgamiento de la venia
para levantar la quiebra, los cuales, en caso de incumplimiento, no reabren
la quiebra, sino que los acreedores tendran los derechos que de ellos surjan,
pudiendo solicitar la apertura de un nuevo concurso (art. 227, 2° parr., LCQ).
Tales acuerdos producirdn, en su caso, una novacion objetiva del crédito, lo
que importard la extincion de la obligacion verificada concursalmente y el
nacimiento de una nueva de caricter posterior a la quiebra. En la hipétesis
de inexistencia de un acuerdo acreditable judicialmente, los acreedores no
recuperardn las acciones individuales correspondientes a sus créditos. El
asentimiento del avenimiento puede importar el desinterés del acreedor por
cualquier medio de pago, entendido ello en sentido amplio. La obligacién
se extingue por pago lato sensu, liberdndose a los obligados accesorios. Tal
desinterés debe ser documentado en forma separada o conjunta con la confor-
midad para concluir la quiebra.

En caso de que no exista ningtn tipo de acuerdo, se entiende que el
consentimiento para levantar la quiebra por avenimiento se convierte en una
renuncia tacita del crédito o remision de la deuda (doctr. art. 227, 2° parrafo,
LCQ). Implica una renuncia técita porque el acreedor realiza un acto posi-
tivo contrario a la percepcion del crédito, pues el asentamiento para el ave-
nimiento no puede ser igualado al desistimiento procesal comun, dado que
el mismo implica no solo desistir del proceso falencial sino también de la
quiebra como instituto sustancial, dejandose sin efecto el desapoderamiento,
elemento primordial que resulta necesario para hacer efectivo un crédito an-
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terior a la quiebra. El desapoderamiento y la inhabilitacion frente a la con-
clusién de la quiebra y la de dichos efectos sustanciales son suficientes para
tener por extinguida la obligacion. El art. 227, 2° parrafo, LCQ, solo reconoce
accion posconclusional a los acuerdos logrados para el avenimiento, por lo
que, a contrario sensu, sin acuerdo no hay accién. Ello, es claro, porque no
hay accién para créditos concursales, sino solo para los posconcursales na-
cidos a partir de los acuerdos.

Las cartas de pago son una forma de conclusién de la quiebra por extin-
cién o cancelacion de las obligaciones que componian el pasivo concursal,
por lo que pierde justificacion la liquidacidn, pues se ha producido la auto-
composicién de la litis concursal por liberacion del deudor por la unanimidad
de acreedores.

Por ultimo, y en caso de que se decrete la conclusion de la quiebra por
falta de pasivo y quede algin tramite verificatorio pendiente de resolucion,
este continuard como accion individual luego de la conclusion; en cambio,
respecto de los definitivamente rechazados, la cosa juzgada con alcance intra
y extraconcursal impide que pueda ser reclamado validamente por el acreedor
luego de la conclusién por haberse extinguido sus créditos.

Los acreedores no concurrentes, en los modos de conclusién de la quiebra
no liquidativa, recuperan sus acciones individuales, atento la inexistencia de
liquidacion total de los bienes desapoderados. Tales acciones tienen como
limite la prescripcion.

VI. Conclusién

Como histéricamente ha sucedido dentro de nuestro derecho y como
ocurre en el derecho comparado, la quiebra concluida liquidativamente pro-
duce la liberacion de los saldos insolutos de los créditos concursales.

En el contexto actual de nuestra ley es innecesaria una norma expresa
que lo diga de manera ostensible, porque se infiere claramente y si hesitacion
de los arts. 125, 107 y 104, 2° parte, LCQ.

La derogacion del art. 253 de la Ley N° 19.551 por la Ley N° 24.522 ha
sido un evidente error de sus proyectistas, por el hecho de estar incluida dentro
del instituto de la calificaciéon de conducta que fue desterrado de nuestro de-
recho falencial en 1995.

El instituto es netamente objetivo, especialmente en el sistema actual de
inhabilitacion.
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Aun derogada la calificacion de conducta el sistema innovador de la in-
habilitacion lleva a la produccién de los mismos efectos liberatorios del ré-
gimen anterior.

Esta es la base ponencial de la idea, hay mucho mds para trabajar, pero
entiendo no tanto de lege lata, sino principalmente de lege ferenda, pensando
concretamente qué fresh start queremos en nuestro derecho concursal.
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LA EVOLUCION DEL DERECHO ITALIANO DE LA
CRISIS DE EMPRESA: DE LA REFORMA DE LA LEY
CONCURSAL (LEGGE FALLIMENTARE) AL CODIGO
DE LA CRISIS DE LA EMPRESA Y DE LA
INSOLVENCIA

STEFANIA PACCHI

1. Introduccién

En los dltimos veinte afios, el derecho de la crisis de empresa de los orde-
namientos europeos ha experimentado una evolucion profunda, marcada por
la superacion del modelo tradicional del procedimiento concursal como ins-
trumento esencialmente liquidatorio y sancionador. En lugar de este enfoque,
se ha configurado un paradigma distinto, en el cual la crisis de la empresa
se considera un fenémeno fisiolégico de la actividad econémica y, como tal,
susceptible de ser afrontado mediante instrumentos de reestructuracion orien-
tados a la conservacion del valor de la empresa y a la salvaguardia de la
continuidad de la actividad productiva. Este cambio de perspectiva ha sido
favorecido por una pluralidad de factores. Por un lado, la evolucién de los
sistemas econdmicos y financieros ha puesto de manifiesto que la liquidacién
de la empresa no siempre constituye la solucion més eficiente para la satis-
faccion de los acreedores, ni para la tutela de los intereses implicados en la
crisis. Por otro lado, ha madurado la conciencia de que la empresa constituye
un centro de intereses que trasciende la mera relacion deudor-acreedor, impli-
cando a una pluralidad de sujetos —trabajadores, proveedores, financiadores,
comunidades locales— cuyo destino estd a menudo estrechamente vinculado a
la continuidad de la actividad productiva.

En este contexto, los ordenamientos juridicos han desarrollado instru-
mentos destinados a favorecer el saneamiento de la empresa en dificultad
mediante procesos de reestructuracion de la deuda y de reorganizacion de la
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actividad econdmica, basados en gran medida en la negociacion entre deudor
y acreedores. Paralelamente, se ha atribuido una creciente centralidad a la
tempestividad de la intervencion, en la conciencia de que las posibilidades
de saneamiento son tanto mayores cuanto mds precoz es la deteccién de las
dificultades financieras.

El derecho italiano de la crisis de empresa también se ha visto profun-
damente afectado por esta evolucion. A partir de la reforma de la Legge falli-
mentare de 2005-2006, el legislador introdujo una pluralidad de instrumentos
dirigidos a favorecer la reestructuracion de la empresa en dificultad y a pro-
mover la deteccion temprana de la crisis. Este proceso reformador, desarro-
llado a través de numerosas intervenciones legislativas en los afios sucesivos,
encontré su culminacion en la aprobacion del Codice della crisi d’impresa e
dell’insolvenza, destinado a reorganizar de manera sistematica la disciplina
de la crisis y de la insolvencia.

El objetivo de este trabajo es reconstruir, desde una perspectiva de sin-
tesis, las principales lineas evolutivas del derecho italiano de la crisis de em-
presa en los dltimos veinte afios, poniendo de relieve los cambios de para-
digma que han caracterizado las reformas desde 2005 hasta la actualidad. En
particular, el andlisis se centrard en la evolucion de los instrumentos de rees-
tructuracion de la empresa y en el progresivo reforzamiento de la exigencia
de intervencion tempestiva en la gestion de la crisis, hasta el actual marco
delineado por el Codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza. La exposiciéon
se orientard a ilustrar la estructura del sistema italiano y la funcién de los dis-
tintos instrumentos previstos por el ordenamiento, destacando sus diferencias
y su papel dentro de la arquitectura global de la disciplina.

2. Las reformas del derecho de la crisis de empresa entre 2005 y 2015

2.1. Las primeras reformas de la Legge fallimentare (2005) y la reforma
orgdnica de 2006

El proceso de transformacion del derecho italiano de la crisis de em-
presa se inicia con una primera serie de intervenciones legislativas adoptadas
a partir de 2005, que marcan el comienzo de una profunda revisioén del es-
quema tradicional de la Legge fallimentare de 1942.

Un primer momento significativo esta representado por el decreto ley del
14 de marzo de 2005, n. 35, convertido en la ley n. 80 de 2005. Esta inter-
vencidn, aunque carente de cardcter orgdnico, introdujo innovaciones de gran
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relevancia, destinadas a incidir de manera significativa en el sistema. En par-
ticular, el legislador actué sobre tres &mbitos fundamentales. En primer lugar,
se modific6 de manera sustancial la disciplina del concordato preventivo',
ampliando su flexibilidad y permitiendo una mayor libertad en la configura-
cidén de las propuestas dirigidas a los acreedores.

La reforma abandonaba asi el modelo rigidamente tipificado que habia
caracterizado la disciplina anterior, abriendo la via a soluciones mds articu-
ladas de regulacién de la crisis. En segundo lugar, se introdujeron dos nuevos
instrumentos de regulacion negociada de la crisis: el piano attestato di risa-
namento y los accordi di ristrutturazione dei debiti*. Con estos instrumentos,
el legislador reconocia por primera vez de forma explicita la posibilidad de
afrontar las dificultades de la empresa mediante mecanismos basados en la
negociacion entre deudor y acreedores, situados fuera de los procedimientos
concursales tradicionales o, en todo caso, caracterizados por una intervencion
judicial limitada.

Por dltimo, la reforma incidi6 en la disciplina de la accién revocatoria
fallimentare®, reduciendo su ambito de aplicacion e introduciendo especificas

1. El concordato preventivo es el procedimiento concursal italiano, promovido por ini-
ciativa del deudor, mediante el cual este somete a los acreedores una propuesta de regulacion
de la crisis o de la insolvencia, articulada sobre la base de un plan. No se reduce, sin embargo,
al mero contenido del plan: supone la apertura de un procedimiento judicial, la intervencién
de los 6rganos concursales, la votacién de los acreedores sobre la propuesta y un control
del tribunal tanto en la fase de admisién como en la de homologacién. Tradicionalmente, ha
constituido el principal instrumento judicial alternativo al fallimento para la composicién de
la crisis de la empresa.

2. El piano attestato di risanamento es un instrumento de reestructuracién extrajudi-
cial mediante el cual el empresario elabora un plan econémico-financiero destinado a restable-
cer el equilibrio de la empresa y a superar la crisis. Su rasgo caracteristico es la certificacién
de un profesional independiente, que verifica la veracidad de los datos empresariales y la
razonable viabilidad del plan. No requiere homologacién judicial y cumple sobre todo una
funcién de saneamiento negociado y de proteccién de los actos realizados en ejecucion del
plan. Los accordi di ristrutturazione dei debiti son, en cambio, acuerdos concluidos entre el
deudor y una parte cualificada de sus acreedores, dirigidos a reestructurar el endeudamiento
mediante aplazamientos, quitas, nuevas financiaciones u otras medidas. A diferencia del piano
attestato, estos acuerdos requieren la homologacién del tribunal y, por ello, se sitdan en una
posicién intermedia entre la negociacion privada y el procedimiento concursal. Su funcion es
permitir una reestructuraciéon mas estructurada de la deuda, con efectos juridicos reforzados
y mayores garantias de estabilidad.

3. La azione revocatoria italiana puede describirse, en términos comparados, como
una accién de ineficacia o de reintegracion patrimonial dirigida a dejar sin efecto, frente a
los acreedores, ciertos actos realizados por el deudor antes de la apertura del procedimiento
concursal y perjudiciales para la garantia patrimonial. Su funcion es, por tanto, reconstruir el
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exenciones para los actos realizados en el contexto de operaciones de sanea-
miento de la empresa. Esta eleccion respondia a la exigencia de hacer mas
seguras y previsibles las operaciones de reestructuracion, eliminando algunos
de los principales factores de incertidumbre que, en el pasado, habian obsta-
culizado el recurso a soluciones negociadas de la crisis.

A esta primera reforma siguio, en 2006, una revision mas amplia de la
disciplina concursal. Con el d. Igs. n. 5 de 2006, el legislador llev6 a cabo
una verdadera reforma organica de la Legge fallimentare, destinada a incidir
en la estructura y el funcionamiento del fallimento®*. La intervencion de 2006
redisefid el esquema del procedimiento, reforzando el papel de los acreedores
e introduciendo una mayor flexibilidad en la gestién y en la liquidacion del
activo. Entre los elementos mas significativos pueden recordarse el fortale-
cimiento de las funciones del comité de acreedores, una distinta distribucion
de las competencias entre los érganos del procedimiento y la introduccion de
modalidades maés eficientes de liquidacion del patrimonio del deudor, tam-
bién mediante la cesion de la empresa o de ramas de la misma.

El proceso reformador se completd posteriormente con el decreto correc-
tivo de 2007 (d. Igs. n. 169), que intervino sobre numerosas disposiciones con
el fin de aclarar algunos perfiles interpretativos y mejorar el funcionamiento
global del sistema. En su conjunto, estas intervenciones marcaron el paso de
un sistema concursal fuertemente centrado en el fallimento a un modelo mas

patrimonio sujeto a la satisfaccidn concursal y restablecer la igualdad entre los acreedores.
Aunque los ordenamientos latinoamericanos utilizan denominaciones y técnicas no siempre
coincidentes, la figura italiana se aproxima, en términos generales, a las acciones concursales
destinadas a impugnar actos perjudiciales para la masa o para los acreedores. Debe precisarse,
sin embargo, que en este contexto no se alude a la accién revocatoria ordinaria del derecho
civil, sino a la accion revocatoria concursal italiana, tradicionalmente denominada azione
revocatoria fallimentare. Se trata de un instrumento propio del procedimiento concursal, con
presupuestos, legitimacién y finalidad especificos. A diferencia de la revocatoria civil, no
persigue la tutela individual de un acreedor determinado, sino la recomposicién de la masa
activa y la restauracién de la igualdad entre los acreedores, mediante la ineficacia de ciertos
actos del deudor anteriores a la apertura del procedimiento y perjudiciales para la garantia
patrimonial comun.

4. El fallimento del derecho italiano —hoy sustituido por la liguidazione giudiziale— de-
signaba tradicionalmente el procedimiento concursal general de liquidacién del patrimonio
del empresario insolvente. En términos comparados, corresponde de manera aproximada, en el
derecho espafiol, al concurso de acreedores en su vertiente liquidatoria y, en los ordenamientos
latinoamericanos, a los procedimientos concursales o de quiebra orientados a la liquidacién
patrimonial del deudor insolvente. La equivalencia, sin embargo, debe entenderse en sentido
funcional y no estrictamente técnico, ya que las denominaciones y la estructura de estos pro-
cedimientos varian de un ordenamiento a otro.
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articulado, en el cual, junto a la liquidacién de la empresa insolvente, se de-
sarrollan instrumentos destinados a favorecer la reestructuracion y el sanea-
miento de la empresa en dificultad.

2.2. las reformas de 2012-2015: continuidad empresarial, tempestividad de
la intervencidn y disciplina del sobreendeudamiento

Una nueva y significativa fase evolutiva del derecho italiano de la crisis
de empresa se abre con las intervenciones legislativas realizadas a partir de
2012. Con una serie de medidas sucesivas, el legislador introduce innova-
ciones de gran relevancia que inciden tanto en los instrumentos de regula-
cién de la crisis de la empresa comercial como en el perimetro subjetivo del
derecho concursal. Esta etapa reformadora se caracteriza por tres directrices
principales: la valorizacion de la continuidad empresarial, el refuerzo de los
instrumentos orientados a favorecer una intervencion tempestiva en la gestion
de la crisis y la introduccién de una disciplina especifica para las situaciones
de sobreendeudamiento’.

Una primera intervencion de particular relevancia se refiere al concor-
dato preventivo con continuidad empresarial, regulado por el art. 186-bis de la
Legge fallimentare. Con esta innovacion, el legislador reconoce expresamente
la posibilidad de que el concordato esté orientado no a la liquidacién de la
empresa, sino a la continuacion de la actividad econdémica. La continuidad
empresarial se configura, asi, como uno de los resultados posibles —y en mu-
chos casos preferibles— de la regulacion de la crisis. Este paso adquiere un
significado central en el proceso de transformacién del derecho de la crisis.
El legislador toma, en efecto, conciencia de que la conservacion de la acti-
vidad empresarial puede constituir, en muchas situaciones, una solucién mds
eficiente que la liquidacién disgregadora del patrimonio, tanto desde la pers-
pectiva de la tutela de los acreedores como desde la de la salvaguardia del
valor econémico de la empresa. La continuidad empresarial se convierte asi
en un elemento central en el disefio de los instrumentos de regulacién de la
crisis. Paralelamente, el legislador interviene para favorecer una gestion mas

5. El sobreendeudamiento designa la situacién de crisis o incapacidad de cumplimiento
de un deudor no sometido a liquidacién judicial. Constituye un presupuesto distinto y ulterior
porque identifica el &mbito subjetivo propio de los procedimientos destinados a consumido-
res, profesionales y demds deudores no concursables, tradicionalmente excluidos del sistema
concursal ordinario.
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tempestiva de las dificultades de la empresa. La experiencia aplicada de los
instrumentos introducidos con la reforma de 2005-2006 habia mostrado, en
efecto, que su utilizacion se producia a menudo en una fase demasiado avan-
zada de la crisis, cuando las condiciones de la empresa resultaban ya grave-
mente comprometidas.

En esta perspectiva se sitia la introduccion del denominado concordato
con riserva, comunmente definido en la practica como preconcordato o con-
cordato en blanco. Este instrumento permite al empresario presentar una so-
licitud de concordato preventivo reservandose el depdsito posterior de la pro-
puesta, del plan y de la documentacién requerida dentro de un plazo fijado por
el tribunal. El elemento més significativo reside en que, desde el momento de
la presentacion de la solicitud, el deudor puede beneficiarse de determinados
efectos protectores, en particular, de la suspension de las acciones ejecutivas
y cautelares individuales promovidas por los acreedores. De este modo, el
empresario dispone de un periodo de tiempo durante el cual puede elaborar el
plan de reestructuracion y desarrollar las negociaciones con los acreedores en
un contexto protegido. El preconcordato introduce asi, en el sistema italiano,
una técnica juridica dirigida a favorecer la negociacion de las soluciones a la
crisis mediante la creacion de un espacio temporal de proteccion de las trata-
tivas. Esta configuracion refleja una concepcion de la regulacion de la crisis
cada vez mas orientada a la valorizacion de la dimension negociadora y a la
promocién de una intervencion anticipada respecto de la fase de insolvencia
irreversible.

En la misma fase reformadora se sitia también la adopcién de la ley
de 27 de enero de 2012, n. 3, que introduce en el ordenamiento italiano una
disciplina orgénica de las situaciones de sobreendeudamiento. La relevancia
sistemadtica de esta intervencion es notable, ya que por primera vez el orde-
namiento prevé instrumentos de regulacion de la crisis destinados a sujetos
tradicionalmente excluidos de los procedimientos concursales clasicos, como
el consumidor, el profesional, el empresario menor y el empresario agricola.

La ley sobre el sobreendeudamiento marca asi el inicio de una segunda
linea evolutiva del sistema italiano de la crisis, junto a la relativa a la re-
forma de la Legge fallimentare. Si esta ultima se refiere principalmente a
la empresa comercial sujeta al fallimento, la ley n. 3 de 2012 introduce un
sistema de procedimientos destinado a los deudores no concursables, articu-
lado en diversos instrumentos de composicion de la crisis y de liquidacion
del patrimonio. Esta doble evolucién —por un lado, la transformacion de los
instrumentos destinados a la empresa comercial, por otro, la introduccién de
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procedimientos para los deudores no fallibles (no concursables)’— contribuye
a hacer el sistema progresivamente mas complejo y articulado. Precisamente
la estratificacion de las intervenciones legislativas sucesivas hard cada vez
mads evidente la necesidad de una reorganizacion global de la disciplina, que
encontrard posteriormente expresion en la adopcion del Codice della crisi
d’impresa e dell’insolvenza.

2.3. La disciplina de las grandes empresas en crisis

Junto a la disciplina concursal contenida en la Legge fallimentare, el or-
denamiento italiano ha desarrollado desde hace tiempo una normativa espe-
cial destinada a la gestion de las crisis de las empresas de gran dimension.
Este marco tiene su origen en el decreto ley de 30 de enero de 1979, n. 26,
convertido en la ley n. 95 de 1979, que introdujo el instituto de la Amministra-
zione Straordinaria de las grandes empresas en crisis. La introduccion de este
instrumento respondia a la necesidad de afrontar situaciones de insolvencia
caracterizadas por un fuerte impacto econdémico y social, en las cuales la
crisis de la empresa podia tener consecuencias relevantes en términos de em-
pleo y de sistema productivo. En tales casos, el legislador consider6 oportuno
acompanar los procedimientos concursales tradicionales con una disciplina
especial, caracterizada por una mayor presencia de la intervencion publica y
orientada a la conservacion de los complejos empresariales. El marco norma-
tivo fue posteriormente renovado, en particular, con el d. 1gs. n. 270 de 1999,
que redefinid la estructura del instituto manteniendo su finalidad principal:
la reestructuracién o la cesiéon de los complejos empresariales con el fin de
salvaguardar, en la medida de lo posible, la continuidad de la actividad pro-
ductiva. La Amministrazione Straordinaria constituye asi un modelo peculiar
de gestion de las crisis de grandes empresas, distinto de los procedimientos
concursales ordinarios’.

6. Por “deudores no fallibles” se entienden, en la tradicion del derecho italiano, aquellos
sujetos que no estaban sometidos al fallimento —y que hoy no estdn sujetos a la liquidazione
giudiziale— por no reunir los requisitos subjetivos o dimensionales exigidos para la apertura
del procedimiento concursal general. Se trata, en particular, de categorias como el consumidor,
el profesional, el empresario menor y el empresario agricola, para las cuales el ordenamiento
prevé instrumentos especificos de regulacion de la crisis y del sobreendeudamiento.

7. La amministrazione straordinaria delle grandi imprese in crisi es un procedimiento
concursal especial, distinto del procedimiento ordinario de insolvencia, reservado a empresas
de gran dimensidn cuya crisis presenta un impacto sistémico relevante, especialmente en
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3. El Codice della crisi d'impresa e dell’insolvenza
3.1. la idea de un “Codice della crisi”: significado y funcién de la codificacién

La adopcion del Codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza repre-
senta no solo una intervencién de ordenacion normativa, sino también una
opcidn de fuerte valor sistematico. El legislador ha abandonado, en efecto, el
modelo tradicional de la Legge fallimentare, optando por la construccién de
un verdadero cédigo dedicado a la disciplina de la crisis y de la insolvencia.
En la tradicién juridica italiana —y, mds en general, en los sistemas de la civil
law—, el c6digo constituye un corpus normativo orgdnico, destinado a disci-
plinar de manera sistemdtica un determinado sector del ordenamiento. No se
limita a reunir disposiciones dispersas, sino que construye una estructura co-
herente, fundada en principios comunes, y capaz de ofrecer un marco unitario
de la materia.

La necesidad de una codificacién se habia hecho evidente tras las re-
formas desarrolladas a partir de 2005, que habian incidido profundamente en
la estructura de la Legge fallimentare de 1942, introduciendo nuevos instru-
mentos de regulacion de la crisis y afiadiendo disciplinas adicionales, como
la relativa al sobreendeudamiento de 2012. De ello habia resultado un sis-
tema complejo y fragmentado, en el que normas pertenecientes a épocas y
l6gicas diferentes coexistian en un conjunto no siempre coherente. El Codice
responde, por tanto, a la exigencia de reconducir a unidad la disciplina de la
crisis y de la insolvencia, superando la perspectiva centrada exclusivamente
en la fase patoldgica de la insolvencia del empresario comercial. Se propone,
en cambio, regular de forma unitaria todo el ciclo de la crisis, desde la apari-
cion de las dificultades hasta la eventual liquidacion del patrimonio.

términos de empleo y continuidad productiva. Su finalidad no es la mera liquidacién, sino,
prioritariamente, la conservacion, reestructuracién o cesioén de los complejos empresariales.
En la evolucién legislativa italiana suelen sefialarse tres hitos principales: la introduccién
originaria del instituto por el decreto ley n. 26 de 30 de enero de 1979, convertido en la ley
n. 95 de 3 de abril de 1979; su rediseio orgdnico mediante el d. 1gs. n. 270 de 8 de julio de
1999; y la llamada “legge Marzano”, es decir, el decreto ley n. 347 de 23 de diciembre de
2003, convertido en la ley n. 39 de 18 de febrero de 2004, adoptado en el contexto del default
de Parmalat. A estas intervenciones se afiadieron después medidas especiales vinculadas a
grandes crisis empresariales, como el decreto ley n. 134 de 28 de agosto de 2008 para Alitalia
y el decreto ley n. 191 de 4 de diciembre de 2015 para el grupo ILVA, lo que muestra como
este procedimiento ha sido utilizado en Italia como instrumento extraordinario de gestién de
grandes defaults empresariales.
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La codificacion refleja, ademds, un cambio de concepcion: el centro de
la disciplina ya no estd representado por el fallimento, sino por el conjunto
de instrumentos de gestion de la crisis, en los que adquieren relevancia la
reestructuracion de la deuda, la continuidad empresarial y la tempestividad
de la intervencién. En esta perspectiva, el Codice no se limita a sustituir la
Legge fallimentare, sino que aspira a construir un nuevo marco sistemaético,
capaz de integrar en una disciplina unitaria los distintos procedimientos y los
instrumentos desarrollados a lo largo de las reformas de las dltimas décadas.
Permanece, sin embargo, fuera del perimetro codificado la disciplina de la
Amministrazione Straordinaria de las grandes empresas insolventes, que con-
tinda regulada por leyes especiales, confirmando la persistente dualidad del
sistema en la gestion de las crisis de mayor impacto econémico y social.

3.2. La génesis del Codice: de la estratificacidn de las reformas a la ley delega
de 2017

La decisién de adoptar un Codice se sitda al término de la profunda trans-
formacion que el derecho concursal italiano ha experimentado desde 2005.
Las intervenciones legislativas que se han sucedido en el tiempo han incidido
de manera significativa en la estructura de la Legge fallimentare de 1942,
introduciendo nuevos instrumentos de regulacion de la crisis. Junto al falli-
mento —profundamente reformado— se han ido afirmando progresivamente
instrumentos de reestructuracion de la deuda basados en la negociacion entre
deudor y acreedores, como el piano attestato di risanamento y los accordi di
ristrutturazione dei debiti, asi como un concordato preventivo cada vez mas
flexible. A estas innovaciones se han afiadido ulteriores intervenciones, entre
ellas, la introduccion del concordato con continuita aziendale y del concor-
dato con riserva, dirigidas a favorecer la conservacion de la actividad em-
presarial y un acceso mds tempestivo a los instrumentos de regulacién de la
crisis. Paralelamente, se han desarrollado disciplinas autbnomas destinadas a
categorias especificas de deudores, como la legge n. 3 del 2012 sobre el so-
breendeudamiento. El resultado ha sido un marco normativo heterogéneo, en
el cual la Legge fallimentare continuaba formalmente constituyendo el refe-
rente principal, pero cuya estructura resultaba profundamente modificada por
la estratificacion de las intervenciones legislativas. En este contexto madurd
la exigencia de superar el modelo de la Legge fallimentare reformada y pro-
ceder a una reconstruccion sistematica de la materia, no solo para reordenar
las disposiciones vigentes, sino también para reflejar de manera coherente la
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evolucidn del derecho de la crisis de empresa. Esta exigencia encontrd expre-
sion en la legge delega de 19 de octubre de 2017, n. 155, mediante la cual el
Parlamento encomend¢ al Gobierno la tarea de elaborar una reforma organica
y un texto normativo unitario. En ejecucion de la delegacion fue adoptado
el d. 1gs. de 12 de enero de 2019, n. 14, que introduce el Codice della crisi
d’impresa e dell’insolvenza, destinado a disciplinar de forma orgénica todo el
recorrido de la crisis. El Codice se caracteriza también por una terminologia
y una estructura coherentes con el cambio de perspectiva: la nocién de falli-
mento es sustituida por la de liquidazione giudiziale y adquiere centralidad el
conjunto de los instrumentos de composicion y reestructuracion de la crisis.
De este modo, representa no solo una intervencion de ordenacion, sino el
punto de llegada de un proceso evolutivo que ha desplazado progresivamente
el eje del sistema desde la liquidacién hacia la gestion anticipada y la rees-
tructuracion de la empresa.

3.3. La relacién entre el Codice della crisi y la Directiva (UE) 2019/1023

Un aspecto de particular interés se refiere a la relacion entre el Codice y
la evolucién del derecho europeo de la crisis de empresa. Cuando el Codice
fue adoptado mediante el d. 1gs. n. 14 de 2019, la Directiva (UE) 2019/1023
aun no habia entrado en vigor, habiendo sido aprobada pocos meses después,
el 20 de junio de 2019. Ello no significa, sin embargo, que la reforma italiana
se haya desarrollado al margen del contexto europeo. Los trabajos de la Co-
mision encargada de elaborar el Codice se desarrollaron, en efecto, mientras
ya estaba en curso el proceso de elaboracién de la Directiva, lo que permitié
tener en cuenta sus lineas evolutivas. Por esta razon, ya la versidn originaria
del Codice resultaba en gran medida coherente con los principios posterior-
mente consagrados a nivel europeo. En particular, reflejaba algunas direc-
trices fundamentales del enfoque de la Unién, como la valorizacién de los
instrumentos de reestructuracion, el acceso tempestivo a los procedimientos
y la atenciodn a la continuidad empresarial. La Directiva 2019/1023 representa
el primer intento de armonizar, aunque solo de manera parcial, la disciplina de
la reestructuracion y de la insolvencia en los Estados miembros. No introduce
un modelo uniforme, sino que define un marco minimo de reglas destinado a
garantizar instrumentos eficaces de reestructuracion preventiva. En esta pers-
pectiva, promueve el acceso temprano a los instrumentos de reestructuracion,
la suspension de las acciones ejecutivas individuales, la aprobacién de los
planes incluso en presencia de disenso y la proteccion de la financiacién fun-
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cional al saneamiento. La necesidad de adaptar plenamente el ordenamiento
italiano a estos principios condujo a la revision del Codice operada mediante
el d. 1gs. n. 83 de 2022, que modific6 numerosas disposiciones y marco su
efectiva entrada en vigor.

3.4. la transposicién de la Directiva y la revisién del Codice

La entrada en vigor del Codice no fue inmediata. Inicialmente prevista
para agosto de 2020, fue objeto de varios aplazamientos por dos razones prin-
cipales: la necesidad de adaptacion a la Directiva (UE) 2019/1023 y el im-
pacto de la pandemia de COVID-19. En el periodo comprendido entre 2020 y
2022, el Codice fue asi objeto de un amplio proceso de revision, que incidio
en algunos de sus elementos esenciales. Particularmente significativa fue la
decision de abandonar el sistema de alerta previsto en el texto originario de
2019, basado en mecanismos de sefializacion y en organismos encargados
de asistir al empresario. Este modelo nunca lleg6 a entrar en vigor y fue sus-
tituido, también a la luz del nuevo contexto econémico, por un instrumento
mas centrado en la negociacion.

El nuevo marco gira en torno a la composizione negoziata della crisi,
introducida en 2021 y posteriormente integrada en el Codice, que permite un
recorrido voluntario de negociaciones entre deudor y acreedores con la asis-
tencia de un experto independiente. La revision concluy6 con el d. 1gs. n. 83
de 2022, que dio cumplimiento a la Directiva y marcé la entrada en vigor del
Codice. Sucesivamente ha sido corregido por el d. 1gs. n. 136/2024.

El sistema actual, aun manteniendo la estructura originaria, presenta una
fisonomia distinta: se refuerza la centralidad de los instrumentos de reestruc-
turacion y de la dimension negociadora, en linea con las tendencias del de-
recho europeo.

4. La composizione negoziata y los posibles resultados de las negociaciones

Uno de los elementos mas innovadores del actual sistema italiano de
regulacion de la crisis estd representado por la composizione negoziata, intro-
ducida en 2021 y posteriormente incorporada en el Codice della crisi d’im-
presa e dell’insolvenza como consecuencia de la reforma de transposicion de
la Directiva (UE) 2019/1023. Esta no se configura como un instrumento de
regulacién de la crisis en sentido estricto, sino como un recorrido destinado

191



LEY DE CONCURSOS Y QUIEBRAS 24.522

a favorecer su deteccion y gestion anticipada, llamado a desembocar, even-
tualmente, en los instrumentos de regulacion previstos por el Codice. En el
centro del procedimiento se sitda la figura del experto independiente, llamado
a facilitar las negociaciones y a vigilar la correccion y la buena fe de los com-
portamientos de las partes.

La finalidad de la composizione negoziata es identificar una solucién
idonea para superar el desequilibrio patrimonial o econémico-financiero de la
empresa, evitando, cuando sea posible, la apertura de procedimientos concur-
sales y preservando el valor empresarial. A varios afos de su introduccion, los
datos aplicativos muestran una difusion significativa del instrumento en tér-
minos de accesos, pero una incidencia limitada de los resultados plenamente
resolutivos. La composizione negoziata resulta, en efecto, utilizada principal-
mente como sede de inicio y estructuracion de las negociaciones, mientras
que solo en un porcentaje reducido de casos conduce directamente a la con-
clusién de acuerdos idoneos para el saneamiento de la empresa. Ello confirma
su funcién prevalente como instrumento de deteccidn y de preparacion de las
soluciones a la crisis, mas que como mecanismo auténomo de definicién de la
misma. El legislador ha previsto una pluralidad de posibles resultados de las
negociaciones, regulados principalmente por el art. 23 del Codice della crisi.

a) Los resultados fisioldgicos de la composizione negoziata

Cuando las negociaciones tienen éxito y se identifica una solucién idénea
para superar la crisis, las partes pueden concluir instrumentos de caracter pre-
dominantemente negociador. En primer lugar, puede celebrarse un contrato
con uno o mas acreedores, capaz de asegurar la continuidad empresarial du-
rante al menos dos afios, que el experto debe valorar positivamente en su
informe final. Una segunda posibilidad esta representada por la convenzione
di moratoria®, mediante la cual los acreedores pertenecientes a la misma ca-
tegoria acuerdan una suspension o una dilacidn de sus pretensiones, con fun-
cién de estabilizacion temporal de la situacion financiera. Un ulterior resul-

8. La convenzione di moratoria es un acuerdo celebrado entre el deudor y una categoria
de acreedores, dirigido a disciplinar provisionalmente los tiempos y modalidades de satisfac-
cioén de los créditos, normalmente mediante aplazamientos, suspensiones o moratorias, sin
implicar por s{ mismo una reestructuracion integral del endeudamiento. Su funcién principal
es estabilizar temporalmente la situacién financiera del deudor y facilitar el desarrollo de las
negociaciones con vistas a una soluciéon mas amplia de la crisis.
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tado estd constituido por el acuerdo suscrito por el empresario, los acreedores
y el experto, basado en un plan idéneo para el saneamiento. En este caso, la
suscripcion del experto adquiere particular relevancia, en cuanto implica una
valoracion sobre la viabilidad del plan. Estos resultados representan la reali-
zacion mas coherente de la funcién del instituto, permitiendo resolver la crisis
mediante soluciones negociadas rapidas y flexibles.

b) El recurso a los instrumentos de regulacién de la crisis

Cuando las negociaciones no conducen a la conclusion de tales acuerdos,
el empresario puede utilizar el recorrido realizado para acceder a los demads
instrumentos previstos por el ordenamiento. En particular, puede predisponer
un piano attestato di risanamento®, solicitar la homologacion de un accordo di
ristrutturazione dei debiti, o bien acceder al piano di ristrutturazione soggetto
ad omologazione' o al concordato preventivo. La composizione negoziata
asume asi una funcién preparatoria, permitiendo iniciar las negociaciones con
los acreedores y verificar la sostenibilidad de una solucién de reestructuracion
antes de acceder a instrumentos mas estructurados.

c) El concordato semplificato como solucién residual

En el caso de que las negociaciones no hayan conducido a ningin
acuerdo, el legislador ha previsto el concordato semplificato para la liquida-
cién del patrimonio. Se trata de un instrumento excepcional, utilizable solo
cuando el experto haya constatado la imposibilidad de identificar soluciones

9. Es un plan de reestructuracién empresarial elaborado por el deudor y certificado
(attestato) por un profesional independiente, que tiene como finalidad: restablecer el equilibrio
econdémico-financiero de la empresa, evitar la insolvencia o superarla sin recurrir a procesos
concursales.

10. Plan de reestructuracion de deudas que requiere homologacion judicial. El piano
di ristrutturazione soggetto ad omologazione es un instrumento de reestructuraciéon mediante
el cual el deudor presenta a los acreedores, distribuidos en clases, un plan destinado a regular
la crisis o la insolvencia y sometido a homologacién judicial. Su rasgo mas innovador con-
siste en que permite una distribucién del valor con mayor flexibilidad respecto de las reglas
concursales tradicionales; pero esta libertad se justifica precisamente porque el plan debe ser
aprobado por todas las clases de acreedores, y solo entonces puede ser homologado por el
tribunal, quedando ademds garantizado que los acreedores disidentes no reciban un trato peor
que en la alternativa liquidatoria.
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negociadas. Este se caracteriza por un procedimiento simplificado, carente
del voto de los acreedores y basado en una valoracién del tribunal acerca
de la conveniencia de la propuesta respecto de la liquidazione giudiziale. A
pesar de su naturaleza liquidatoria, el concordato semplificato se inserta en la
l6gica de la composizione negoziata como resultado de cierre del recorrido,
destinado a evitar la apertura de un procedimiento liquidatorio més disgre-
gador. En conjunto, la pluralidad de resultados confirma que la composizione
negoziata ha sido configurada por el legislador no tanto como un instrumento
autonomo de regulacion de la crisis, sino como una plataforma de acceso y
de conexién entre los distintos instrumentos previstos por el ordenamiento,
funcional a un enfoque anticipado y negociador en la gestion de las dificul-
tades de la empresa. Es en esta perspectiva que la composizione negoziata se
configura como el lugar de acceso a los instrumentos de regulacion de la crisis
disciplinados por el Codice, a los cuales se confia la definicién juridica de la
situacion de desequilibrio.

5. Los instrumentos de regulacién de la crisis y de la insolvencia

El Codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza utiliza la nocién de ins-
trumentos de regulacion de la crisis y de la insolvencia para designar el con-
junto de mecanismos a través de los cuales el empresario puede afrontar una
situacion de crisis o de insolvencia mediante iniciativas voluntarias dirigidas
a la reestructuracién de la deuda o a la regulacion de la crisis. La introduccion
de esta categoria representa uno de los elementos sisteméticamente mas rele-
vantes de la reforma. Refleja la voluntad del legislador de superar la configu-
racion tradicional basada en la contraposicion entre concordato preventivo y
fallimento y de construir un sistema articulado de soluciones diferenciadas,
utilizables en funcién de las caracteristicas de la crisis y de la posicion del
deudor.

La categoria, sin embargo, no identifica un conjunto homogéneo. En
su interior coexisten institutos profundamente distintos por estructura, pre-
supuestos y finalidad: algunos estan orientados al saneamiento y a la conti-
nuacion de la actividad empresarial; otros persiguen una funcién predomi-
nantemente liquidatoria. Las diferencias emergen bajo multiples perfiles. En
el plano estructural, algunos instrumentos se basan en acuerdos negociados
entre deudor y acreedores, mientras que otros presuponen un procedimiento
concursal y un control judicial mds intenso. En el plano subjetivo, algunos
institutos estan reservados al empresario comercial sujeto a liquidazione giu-
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diziale, mientras que otros son accesibles también al empresario menor, al
empresario agricola o a sujetos no concursables. En el plano funcional, se
distinguen instrumentos dirigidos al saneamiento —como el piano attestato
di risanamento, los accordi di ristrutturazione dei debiti y el piano di ristru-
tturazione soggetto ad omologazione—, instrumentos de funcién mixta, como
el concordato preventivo, e instrumentos de finalidad esencialmente liquida-
toria, entre los cuales figura el concordato semplificato.

Un ulterior elemento de diferenciacion se refiere al grado de interven-
cién de la autoridad judicial: se pasa de modelos enteramente negociadores,
carentes de intervencion judicial, a instrumentos que requieren la homologa-
cién del tribunal o la apertura de un verdadero procedimiento concursal. A
pesar de esta heterogeneidad, la inclusion en una categoria unitaria responde
a la exigencia de ofrecer una vision sistematica de la gestion de la crisis. El
Codice construye, en efecto, un marco de instrumentos entre si coordinados,
que permite modular la respuesta a la crisis en funcion de la gravedad de la
situacion y de las perspectivas de saneamiento.

El resultado es un sistema ya no basado en un procedimiento dominante,
sino en una pluralidad de instrumentos graduados, en el cual las soluciones
negociadoras y de reestructuracion tienden a situarse en las fases iniciales de
la crisis, mientras que los instrumentos de mayor intensidad procedimental
intervienen en las situaciones mds avanzadas. En esta perspectiva, el centro
de gravedad del derecho de la crisis se desplaza desde la liquidacién de la
empresa insolvente hacia la conservacién del valor empresarial y la bisqueda
de soluciones de saneamiento.

5.1. los instrumentos negociados de reestructuracién: piano attestato di
risanamento y accordi di ristrutturazione dei debiti

Junto a los instrumentos de mayor intensidad procedimental, el sistema
italiano de la crisis de empresa atribuye un papel central a los mecanismos
de reestructuracion de naturaleza negociadora. Introducidos con las reformas
de 2005 y consolidados en el Codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza,
estos marcan el paso de un modelo centrado en la gestion judicial de la insol-
vencia a un sistema mds articulado, en el cual las soluciones negociadas cons-
tituyen el primer nivel de intervencién en la gestion de la crisis. En particular,
el ordenamiento conoce dos principales instrumentos: el piano attestato di
risanamento y los accordi di ristrutturazione dei debiti.
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5.1.1. El piano attestato di risanamento

El piano attestato di risanamento representa el instrumento mds flexible
y menos formalizado. Introducido con la reforma de 2005 y actualmente re-
gulado por el art. 56 del Codice della crisi, consiste en un programa eco-
nomico-financiero elaborado por el empresario, orientado al reequilibrio de
la situacion patrimonial y financiera y a la superacion de la crisis. El plan
constituye el nicleo de la operacidon de saneamiento: describe la situacioén
de la empresa, identifica las causas del desequilibrio y define las estrategias
para la recuperacion del equilibrio empresarial. De este modo, el derecho de
la crisis incorpora instrumentos propios del andlisis empresarial, atribuyendo
a la planificacion un papel central.

Desde el punto de vista juridico, el instrumento se caracteriza por algunos
rasgos esenciales. En primer lugar, es enteramente extrajudicial: no requiere
la apertura de un procedimiento ni la intervencion del tribunal. La iniciativa
permanece integramente en manos del empresario, que define el contenido
del plan y promueve los acuerdos con los acreedores. En segundo lugar, el
plan presupone la certificaciéon de un profesional independiente, llamado a
verificar la veracidad de los datos empresariales y la razonable idoneidad del
programa para el saneamiento. La certificaciéon desempefia una funcién de
garantia frente a los acreedores y a los terceros.

La funcién principal del instituto es permitir la realizacion de opera-
ciones de reestructuraciéon —como pagos, concesion de garantias, cesiones o
nueva financiacion— asegurando su estabilidad mediante la exencion de la
accion revocatoria en caso de posterior apertura de un procedimiento con-
cursal. El plan se sitia, por tanto, en la fase inicial de la crisis y presupone
la posibilidad de recuperacion del equilibrio empresarial mediante interven-
ciones predominantemente negociadoras y organizativas. Representa, dentro
del sistema del Codice, el nivel menos invasivo de intervencion, en la medida
en que no incide sobre los derechos de los acreedores no adherentes ni activa
mecanismos procedimentales.

5.1.2. Los accordi di ristrutturazione dei debiti

Los accordi di ristrutturazione dei debiti se sitian en una posicion in-
termedia entre las soluciones puramente negociadoras y los procedimientos
concursales. Introducidos en 2005 y actualmente regulados por los arts. 57
y ss. del Codice della crisi, consisten en acuerdos entre el empresario y una
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parte cualificada de los acreedores, dirigidos a la reestructuracion del endeu-
damiento y a la superacién de la crisis.

Desde el punto de vista estructural, se configuran como contratos me-
diante los cuales las partes redefinen las relaciones obligatorias a través de
aplazamientos, reducciones del crédito, nueva financiacién u otras opera-
ciones funcionales al reequilibrio de la empresa. El elemento que los dis-
tingue del piano attestato di risanamento es la presencia de una fase judicial.
Para que produzcan los efectos previstos por la ley, los acuerdos deben ser
concluidos con acreedores que representen al menos el sesenta por ciento de
los créditos y posteriormente homologados por el tribunal.

La homologacién permite atribuir al instrumento una serie de efectos
relevantes, entre los cuales estdn: el acceso a medidas protectoras durante las
negociaciones, la estabilidad de los actos ejecutivos del acuerdo, la exencién
de las acciones revocatorias y la prededuccion!! de la financiacién funcional
a la ejecucion del plan.

Aunque mantienen una base negociadora, los acuerdos presentan, por
tanto, un significativo componente publicistico, vinculado al control judicial.
Con el tiempo, la disciplina se ha enriquecido mediante variantes que am-
plian su flexibilidad, como los acuerdos simplificados y aquellos con eficacia
extendida, que permiten, bajo determinadas condiciones, extender algunos
efectos también a los acreedores no adherentes pertenecientes a la misma
categoria. Los accordi di ristrutturazione dei debiti constituyen asi un ins-
trumento particularmente ductil, que permite realizar operaciones de reequi-
librio con el consentimiento de una mayoria cualificada de los acreedores,
evitando el recurso a un procedimiento concursal mds complejo como el con-
cordato preventivo.

5.2. El piano di ristrutturazione soggetto ad omologazione (PRO)

Entre los instrumentos introducidos en el sistema italiano en aplicacion
de la Directiva (UE) 2019/1023, adquiere particular relevancia el piano di

11. La prededuzione es la cualidad que la ley atribuye a determinados créditos surgidos
con ocasién o en funcién de un procedimiento o instrumento de regulacién de la crisis. No
constituye una causa de preferencia real en sentido técnico, sino una prioridad de pago den-
tro del concurso: el crédito prededucible debe ser satisfecho con precedencia respecto de los
demds créditos concursales, porque se considera funcional al desarrollo del procedimiento o
al logro de sus fines.
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ristrutturazione soggetto ad omologazione (PRO), regulado por los arts. 64-
bis y ss. del Codice della crisi. Introducido mediante el d. Igs. n. 83/2022 y
posteriormente modificado por el d. 1gs. n. 136/2024, representa una de las
innovaciones mads significativas del nuevo derecho italiano de la crisis, en la
medida en que introduce un modelo de regulacién de la insolvencia que se
aparta sensiblemente de las categorias tradicionales del derecho concursal.

El PRO se sitda entre los instrumentos de regulacion de la crisis y de la
insolvencia destinados al empresario comercial sujeto a liguidazione giudi-
ziale y puede ser utilizado tanto en situacion de crisis como de insolvencia.
Consiste en un plan de reestructuracion del endeudamiento elaborado por el
empresario, sometido a la aprobacion de los acreedores organizados en clases
y posteriormente a la homologacion del tribunal. Su disciplina presenta ca-
racteristicas que lo distinguen tanto del concordato preventivo como de los
accordi di ristrutturazione dei debiti, situandolo en una posicién intermedia
entre modelos concursales e instrumentos negociadores. El elemento mas in-
novador del instituto estd representado por la posibilidad de distribuir entre
los acreedores el denominado valor generado por el plan. La disciplina no
vincula, en efecto, la distribucion de los recursos ni al patrimonio existente
del deudor ni al orden de las causas de prelacion, sino que permite asignar el
valor producido por la reestructuracion segun criterios funcionales al sanea-
miento de la empresa. El plan, por tanto, no se limita a repartir un patrimonio
estatico, sino que valoriza el excedente econdmico derivado de la continuidad
empresarial y de las operaciones de reestructuracion.

En esta perspectiva, el PRO permite derogaciones particularmente am-
plias de los principios tradicionales del derecho concursal. La distribucion
puede no respetar el orden de las causas legitimas de prelacion y puede
implicar tratamientos diferenciados entre categorias de acreedores. Esta li-
bertad se encuentra, sin embargo, compensada por un elemento central de
la disciplina: la aprobacién del plan por todas las clases de acreedores. Los
acreedores deben ser organizados en clases segtin su posicion juridica e in-
tereses econdmicos homogéneos, y el consentimiento generalizado de las
clases constituye el principal mecanismo de legitimacion de la derogacién
de los principios tradicionales. Junto a este requisito, la disciplina prevé
ulteriores formas de tutela. En particular, el tribunal debe verificar que los
acreedores disidentes no reciban un tratamiento peor que el que obtendrian
en caso de liquidazione giudiziale, conforme a un criterio analogo al best in-
terest of creditors test previsto por la Directiva europea. También en el PRO,
por tanto, el pardmetro de referencia no es la mejor satisfaccion, sino que
la satisfaccion no se vea deteriorada respecto de la alternativa liquidatoria.
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Otros limites afectan a determinadas categorias de créditos, entre ellos, en
particular, los créditos laborales asistidos por privilegio general ex art. 2751-
bis c.c., que deben ser satisfechos integramente dentro de un breve plazo
desde la homologacion.

Desde el punto de vista sistemaético, el PRO se configura como un ins-
trumento hibrido: comparte con el concordato preventivo la estructura proce-
dimental y la homologacién judicial, pero se distingue por la mayor libertad
en la distribucién del valor; al mismo tiempo, presenta afinidades con los
accordi di ristrutturazione dei debiti, aunque se diferencia por el mecanismo
deliberativo basado en clases y por el control judicial final. En conjunto, el
piano di ristrutturazione soggetto ad omologazione representa uno de los ins-
trumentos mas innovadores del Codice della crisi y constituye la expresion
mads avanzada de un modelo de regulacion basado en la reestructuracion y en
la creacion de valor, en contraposicion a la 16gica tradicional liquidatoria.

5.3. El concordato preventivo

El concordato preventivo continua representando, en el sistema delineado
por el Codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza, el principal instrumento
judicial de regulacién de la crisis y de la insolvencia de la empresa. Se confi-
gura como un procedimiento concursal basado en la iniciativa del deudor, en
la participacion de los acreedores mediante el voto y en la homologacion del
tribunal, al que corresponde el control de legalidad y de viabilidad de la pro-
puesta. Sin embargo, en el marco del Codice, el concordato asume una fun-
cién predominantemente reestructuradora, con una marcada centralidad de la
continuidad empresarial. El art. 84 CCII introduce una distincién clara entre
concordato in continuita aziendale y concordato liquidatorio, atribuyendo
al primero un papel sistemdticamente privilegiado. La continuidad puede ser
directa, cuando el empresario continda la actividad, o indirecta, cuando la
empresa es transferida a un tercero. En ambos casos, el procedimiento esta
orientado a la conservacion del valor de la empresa y a la prosecucion de la
actividad econémica.

El concordato liquidatorio estd, en cambio, sometido a condiciones mas
rigurosas: exige, entre otros requisitos, una aportacion de recursos externos
y la garantia de un nivel de satisfaccion no inferior al que se obtendria en la
liquidazione giudiziale. Estos requisitos reflejan una clara opcion legislativa
que relega la solucién liquidatoria a un papel residual, contribuyendo a su
progresiva marginalizacion en la practica.
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El procedimiento se articula en torno a la propuesta y al plan, que cons-
tituyen el nicleo de la operacién de reestructuracion y determinan las mo-
dalidades de satisfaccion de los acreedores y las operaciones funcionales al
reequilibrio de la empresa. El plan debe ir acompaiiado de un informe de un
profesional independiente, que certifica la veracidad de los datos empresa-
riales y la viabilidad econdmica. Los acreedores participan mediante el voto,
organizado en clases, cuya formacion debe reflejar la posicion juridica y los
intereses econdémicos implicados. La division en clases adquiere un papel
central, especialmente en los concordatos en continuidad, ya que permite mo-
dular el consentimiento en funcién de la estructura de la reestructuracion.

Un elemento central de la disciplina se refiere al criterio de valoracion de
la propuesta. El Codice abandona el tradicional parametro de la mejor satis-
faccion de los acreedores y adopta, en linea con la Directiva (UE) 2019/1023,
el criterio de la satisfaccién no deteriorada respecto de la alternativa de la
liquidazione giudiziale. El control judicial no se dirige, por tanto, a identificar
la solucién 6ptima, sino a verificar que los acreedores no reciban un trata-
miento peor que en el escenario liquidatorio. Este criterio opera también en el
concordato in continuita aziendale y es coherente con una légica de valoriza-
cién de la continuidad y de creacion de valor en el tiempo.

En este contexto se inserta también la disciplina de la distribucién del
valor, en la que coexisten la absolute priority rule, que impone el respeto
del orden de las causas de prelacién respecto del valor derivado del patri-
monio del deudor, y la relative priority rule, que permite una distribucién méas
flexible del valor generado por la continuidad empresarial, siempre que se
garantice a los acreedores disidentes un tratamiento no perjudicado respecto
de las clases de igual rango.

Precisamente en este marco adquiere relevancia el mecanismo del cross-
class cram-down, que permite al tribunal, en determinadas condiciones, ho-
mologar el concordato en continuidad, aunque no todas las clases hayan vo-
tado favorablemente la propuesta, haciendo asi vinculante el plan también
para las clases disidentes'”. De este modo, el sistema trata de equilibrar la

12. El cross-class cram-down es el mecanismo que permite al tribunal homologar un
plan de reestructuracién aunque no haya sido aprobado por todas las clases, de modo que el
plan llegue a ser vinculante también para una o més clases disidentes, siempre que se cumplan
las garantias legales de tutela de esas clases. La absolute priority rule implica que una clase
inferior no puede recibir ni conservar valor alguno mientras una clase superior disidente no
haya sido satisfecha integramente; la relative priority rule, en cambio, permite una distribucién
mas flexible, siempre que la clase disidente sea tratada al menos tan favorablemente como
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autonomia negociadora de las mayorias con la tutela sustancial de los acree-
dores que no han prestado su consentimiento.

Particular relevancia asume, ademds, la disciplina de las relaciones con
la administracion financiera. Junto a la transazione fiscale, el Codice intro-
duce el denominado cramdown fiscale, que permite al tribunal homologar el
concordato incluso en ausencia de adhesion de la administracion financiera,
cuando el tratamiento propuesto no resulte peor que la alternativa liquidatoria.
En el mismo marco se sitda el tema del tratamiento de los socios, ya que las
operaciones de reestructuracion pueden incidir en la estructura de propiedad
de la empresa, también mediante intervenciones sobre el capital o la dilucién
de las participaciones. Ello refleja la creciente integracion entre el derecho de
la crisis y el derecho societario.

En conjunto, el concordato preventivo conserva una posicion central en
el sistema, pero profundamente transformada: de instrumento originariamente
vinculado a una légica liquidatoria, se configura hoy como un modelo pro-
cedimental orientado a la reestructuracion y a la conservacion de la empresa,
inserto en un sistema articulado de instrumentos entre si complementarios.

5.4. la légica del sistema de los instrumentos de regulacién de la crisis

El marco delineado por el Codice della crisi es el de un sistema articu-
lado de instrumentos diferenciados segtn el grado de intervencion judicial,
el nivel de implicacién de los acreedores y la intensidad de los efectos sobre
las relaciones juridicas. La reforma ha superado definitivamente la idea de un
tnico modelo procedimental, sustituyéndola por un esquema plural en el que
el empresario puede recurrir a soluciones diversas, graduadas en funcion de
la gravedad de la crisis y de la estructura del endeudamiento. En el extremo
menos invasivo se sitdan los instrumentos de naturaleza predominantemente
negociadora, como el piano attestato di risanamento y los accordi di ristru-

cualquier otra clase del mismo rango y mds favorablemente que toda clase subordinada. La
Directiva (UE) 2019/1023, precisamente en materia de cross-class cram-down, dej6 a los Es-
tados miembros la opcién entre estos dos criterios de proteccion. El legislador italiano adoptd
una solucién mixta: en el concordato in continuita aziendale —que es el ambito en el que opera
tipicamente el cross-class cram-down en el derecho italiano—, el valor de liquidacién debe
respetar la graduacion de las causas de prelacion, mientras que el valor excedente derivado de
la continuidad puede distribuirse conforme a una Iégica de prioridad relativa, en los términos
previstos por el art. 112 CCII.
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tturazione dei debiti. En una posicion intermedia se encuentra el piano di
ristrutturazione soggetto ad omologazione, que combina un fuerte compo-
nente negociador con la intervencion del tribunal. El concordato preventivo
representa, en cambio, el principal instrumento procedimental de regulacién
de la crisis y se orienta hoy predominantemente a la continuidad empresarial,
mientras que la funcién liquidatoria resulta progresivamente reducida.

En conjunto, el sistema se estructura segtin una légica de progresividad:
las soluciones menos invasivas operan en las fases iniciales de la crisis, mien-
tras que los instrumentos de mayor intensidad procedimental intervienen
cuando la situacién requiere una regulaciéon mas incisiva. De este modo, el
ordenamiento italiano se alinea con las tendencias del derecho europeo de la
reestructuracion, que privilegian la deteccion temprana de la crisis y la con-
servacion de la empresa econdmicamente viable.

6. La liquidazione giudiziale

Junto a los instrumentos de regulacién negociada y concordada de la
crisis, el Codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza disciplina el procedi-
miento liquidatorio general de la insolvencia, denominado liguidazione giu-
diziale. Con esta terminologia, el legislador ha sustituido el tradicional ins-
tituto del fallimento, marcando también en el plano simbdlico la superacion
de la concepcidn punitiva que histéricamente caracterizaba el procedimiento
concursal. La liguidazione giudiziale estd destinada a la regulacion de las
situaciones de insolvencia del empresario comercial sujeto al procedimiento,
cuando no sea posible o no se haya perseguido una solucién de reestruc-
turacion. Desempeia una funcién esencialmente liquidatoria: el patrimonio
del deudor es incorporado al procedimiento y destinado a la satisfaccion de
los acreedores conforme a las reglas de la concursalidad. Desde el punto de
vista subjetivo, el procedimiento se aplica al empresario comercial no menor,
quedando excluidos los empresarios agricolas y aquellos de reducidas dimen-
siones, para los cuales el Codice prevé instrumentos especificos en el &mbito
de la disciplina del sobreendeudamiento. El presupuesto objetivo es el estado
de insolvencia, entendido como la incapacidad del empresario de cumplir re-
gularmente sus obligaciones. La nocidn, sustancialmente coincidente con la
de la Legge fallimentare, continiia constituyendo el criterio fundamental para
la apertura del procedimiento.

La liquidazione giudiziale se inicia mediante sentencia del tribunal, a ins-
tancia del deudor, de los acreedores o del ministerio publico. Con la sentencia
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de apertura se nombra al curador, a quien corresponde la gestion del procedi-
miento: administra el patrimonio, procede a la liquidacién de los bienes y a
la distribucion del producto entre los acreedores seguin el orden de las causas
de prelacion. La disciplina se fundamenta en los principios tradicionales del
derecho concursal. Por un lado, el principio de concursalidad, que impone la
participacion de todos los acreedores conforme a reglas comunes; por otro,
el principio de la par condicio creditorum, que rige la distribucién del activo
en el respeto de las causas legitimas de prelacion. Una fase central estd repre-
sentada por la verificacion del pasivo, en la que los acreedores presentan sus
solicitudes de admision y el juez delegado procede a la comprobacién de los
créditos. Definido el pasivo, se procede a la liquidacién del activo y a la pos-
terior distribucion de las sumas. A pesar de su naturaleza liquidatoria, el pro-
cedimiento puede permitir, en determinados casos, la conservacién del valor
de la empresa, en particular, mediante la cesion de la empresa o de ramas de
la misma. De este modo, también en sede liquidatoria se realiza una exigencia
de tutela del valor de la organizacién productiva.

El Codice ha reforzado, ademas, los instrumentos de exoneracion de
deudas, permitiendo al empresario persona fisica, cuando concurren determi-
nados presupuestos, obtener la liberacion de las deudas residuales no satisfe-
chas. El instituto refleja una concepcién moderna del derecho de la crisis, que
junto a la tutela de los acreedores persigue el objetivo de ofrecer al deudor
una segunda oportunidad econdémica. En conjunto, la liguidazione giudiziale
conserva la funciéon de procedimiento concursal liquidatorio general, pero se
inserta en un sistema que atribuye prioridad a los instrumentos de reestructu-
racion y de gestion anticipada de la crisis. Representa, por tanto, la extrema
ratio del ordenamiento, con una correlativa reduccidon de su centralidad sis-
temaética respecto del modelo tradicional, destinada a operar cuando no sea
posible el saneamiento de la empresa.

7. Los procedimientos de sobreendeudamiento

Junto a los instrumentos destinados a los empresarios comerciales sujetos
a liquidazione giudiziale, el Codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza
disciplina un sistema de procedimientos dirigido a sujetos no sometidos al
procedimiento liquidatorio general. Se trata, en particular, de los empresarios
menores, los empresarios agricolas, los profesionales y los consumidores,
categorias tradicionalmente excluidas del dmbito de aplicacion de la Legge
fallimentare. La disciplina de estas situaciones fue introducida por la legge n.
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3 del 2012, que representd una innovacion significativa, al permitir también
a los deudores no fallibles acceder a instrumentos de regulacion del endeu-
damiento y obtener, en determinadas condiciones, la liberacion de las deudas
residuales. El Codice della crisi ha reorganizado posteriormente la materia,
integrandola en un marco normativo unitario. El sistema se articula esencial-
mente en tres instrumentos: la ristrutturazione dei debiti del consumatore, el
concordato minore y la liquidazione controllata.

La ristrutturazione dei debiti del consumatore esta destinada a los sujetos
que han contraido obligaciones para fines ajenos a la actividad empresarial o
profesional eventualmente desarrollada. Permite al consumidor sobreendeu-
dado proponer un plan en el que se determinan los tiempos y las modalidades
de satisfaccion de los acreedores. A diferencia de los procedimientos concur-
sales tradicionales, el plan no requiere la aprobacién de los acreedores, sino
que se somete directamente al control del tribunal, que verifica, en particular,
el merecimiento —meritevolezza— del deudor y la sostenibilidad de la pro-
puesta.

El concordato minore esta destinado, en cambio, a los deudores no con-
cursables (no “fallibles”) que desarrollan una actividad econémica, como
empresarios menores, empresarios agricolas y profesionales. En este 4ambito,
el deudor propone a los acreedores un plan que puede prever la reestructura-
cién de las deudas, la continuacién de la actividad o la liquidacién de parte
del patrimonio. A diferencia del procedimiento reservado al consumidor, el
concordato minore requiere la aprobacion de los acreedores y presenta, por
tanto, una estructura mas proxima a la del concordato preventivo. Cuando no
sea posible alcanzar una solucién reestructuradora, el deudor puede acceder
a la liquidazione controllata del patrimonio, que constituye el procedimiento
liquidatorio destinado a los sujetos no sometidos a liquidazione giudiziale. En
tal caso, el patrimonio es liquidado y el producto distribuido entre los acree-
dores conforme a las reglas de la concursalidad. Un elemento de particular re-
levancia de la disciplina estd representado por la posibilidad de que el deudor
obtenga, al término del procedimiento, la esdebitazione, esto es, la liberaciéon
de las deudas residuales no satisfechas. El Codice ha reforzado ulteriormente
esta perspectiva introduciendo también el instituto de la esdebitazione del de-
bitore incapiente, que permite, bajo determinadas condiciones, la liberacién
de las deudas incluso en ausencia de activo a distribuir.

En conjunto, estos procedimientos reflejan una ampliacién significativa
del &mbito del derecho de la crisis, que ya no se limita a la insolvencia de la
empresa comercial, sino que se extiende a las situaciones de dificultad eco-
noémica de los sujetos no empresarios o de los operadores de menor dimen-

204




LA EVOLUCION DEL DERECHO ITALIANO DE LA CRISIS DE EMPRESA:...

sion. De este modo, el ordenamiento italiano se alinea con las tendencias del
derecho europeo y comparado, que atribuyen una creciente relevancia a los
instrumentos de reestructuracion de la deuda y a la posibilidad de ofrecer al
deudor una segunda oportunidad econdémica.

8. Conclusiones

La evolucion del derecho italiano de la crisis de empresa en los dltimos
veinte aflos pone de manifiesto con claridad el paso de un sistema predomi-
nantemente centrado en la liquidacién de la insolvencia a un ordenamiento
cada vez mas orientado a la prevencion de la crisis, a la reestructuracion de la
deuda y a la conservacion del valor de la empresa. Las reformas que se han
sucedido a partir de 2005 no se han limitado a incidir en instituciones aisladas
de la Legge fallimentare, sino que han transformado progresivamente la 16-
gica global del sistema, introduciendo instrumentos negociados, valorizando
la continuidad empresarial, ampliando el acceso a los procedimientos de re-
gulacioén de la crisis y, finalmente, culminando en una codificaciéon organica
de la materia.

El Codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza representa el punto
de llegada de este proceso y, al mismo tiempo, la expresion mds evidente
del cambio cultural que lo ha acompafiado. La elecciéon de la forma codi-
ficadora no responde Unicamente a exigencias de sistematizacion, sino que
refleja la voluntad de construir un sistema unitario, capaz de disciplinar de
manera coherente todo el recorrido que va desde la aparicion de las dificul-
tades econdmico-financieras hasta la eventual liquidacién. En esta perspec-
tiva, la crisis ya no se considera exclusivamente como el presupuesto de un
procedimiento liquidatorio, sino como una situacion que debe ser detectada y
gestionada de forma temprana mediante instrumentos diferenciados. En esta
evolucion, el derecho europeo ha desempeiiado un papel decisivo. Aunque el
Codice de 2019 fue adoptado antes de la entrada en vigor de la Directiva (UE)
2019/1023, ya se situaba en la linea de los principios posteriormente consa-
grados a nivel de la Unién. La posterior transposicion de la directiva, llevada
a cabo mediante el d. Igs. n. 83/2022, ha reforzado atin mas esta orientacion,
acentuando el papel de los instrumentos de reestructuracion preventiva y de la
dimension negociada en la gestion de la crisis. De ello ha resultado un sistema
en el que coexisten instrumentos profundamente diferenciados, pero unidos
por la finalidad de evitar, cuando sea posible, la liquidacién disgregadora de
la empresa. A pesar de la coherencia del disefio normativo, la efectividad del
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sistema depende en gran medida de su capacidad de funcionar en la prac-
tica, en un contexto en el que la rapidez de la intervencion, la calidad de la
informacion disponible y la efectiva cooperacion entre las partes representan
condiciones decisivas para el éxito de las soluciones de saneamiento. En este
sentido, la distancia entre el modelo normativo y la practica aplicativa cons-
tituye uno de los principales ambitos en los que se medird, en los préximos
afios, la solidez del sistema.

En conjunto, el derecho italiano de la crisis se presenta hoy como un
sistema articulado y multinivel, en el que la liquidazione giudiziale conserva
la funcién de procedimiento general de la insolvencia, aunque con una re-
duccién de su centralidad respecto del modelo tradicional. Junto a ella, ad-
quieren un papel central los instrumentos de reestructuracion, las soluciones
negociadas y los procedimientos destinados a los sujetos no sometidos a /i-
quidazione giudiziale. A ello se afiade la permanencia, fuera del Codice, de
la disciplina de la administracion extraordinaria de las grandes empresas, lo
que confirma el cardcter plural del ordenamiento italiano. Esta pluralidad de
modelos constituye precisamente uno de los rasgos mas significativos de la
experiencia italiana contemporénea: un sistema en el que la crisis de empresa
yano se confia a un tnico procedimiento dominante, Sino a un conjunto coor-
dinado de instrumentos, construido en torno a la idea de que el saneamiento,
cuando atn es posible, debe ser preferido a la liquidacion.

Bibliografia

Ambrosini, S. (a cura di), La riforma della legge fallimentare. Profili della
nuova disciplina, Bologna, Zanichelli, 2006.

Ambrosini, S. e Pacchi, S., Crisi d’impresa ed emergenza sanitaria, Bologna,
Zanichelli, 2020.

Ambrosini, S. - Pacchi, S., Crisi d’impresa, fisco e finanziamenti pubblici,
Pisa, Pacini, 2025.

Arato, M., Il concordato preventivo con riserva, Torino, Giappichelli, 2013.

Bertacchini, E. - Gualandi, L. - Pacchi, S. - Scarselli, G., Manuale di diritto
fallimentare, 11 ed., Milano, Giuffre, 2011.

D’ Attorre, G., Manuale di diritto della crisi e dell’insolvenza, 111 ed., Torino,
Giappichelli, 2024.

Di Marzio, F., Diritto dell’insolvenza, Milano, Giuffre, 2023.

Fabiani, M., Sistema, principi e regole del diritto della crisi d’impresa, 11 ed.,
Piacenza, La Tribuna, 2024.

206



LA EVOLUCION DEL DERECHO ITALIANO DE LA CRISIS DE EMPRESA:...

Maffei Alberti, A. - Speranzin, M. (a cura di), Commentario breve alle leggi
su crisi d’impresa ed insolvenza, VIII ed., Padova, CEDAM, 2025.
Nigro, A. - Vattermoli, D., Diritto della crisi delle imprese, VII ed., Bologna,
I1 Mulino, 2025.

Pacchi, S. - Ambrosini, S., Diritto della crisi e dell’insolvenza, IV ed., Bo-
logna, Zanichelli, 2025.

Pacchi, S. - Guerrini, R. e De Flammineis, S., Disposizioni penali nel codice
della crisi di impresa, Torino, Giappichelli, 2021.

207







LA CONTINUACION DE LA EXPLOTACION EN
EL PROCESO FALENCIAL. UNA RELECTURA DESDE
LA TUTELA DE LA EMPRESA Y EL EMPLEO

LucIiLA VILLEGAS

l. Génesis y evolucién: el desplazamiento hacia el publicismo

El instituto de la continuacion de la explotacion no puede comprenderse
acabadamente sin analizar la metamorfosis en la filosofia del legislador ar-
gentino, la cual ha mutado de un enfoque netamente economicista y privatista
hacia uno de marcada sensibilidad social y preeminencia del interés publico.
Esta transicion refleja como el derecho concursal ha dejado de ser un micro-
sistema cerrado para integrarse en un ordenamiento juridico que dialoga con
los derechos humanos y la Constituciéon Nacional.

A) la etapa restrictiva y su fundamento liquidativo (Ley N° 19.551)

Bajo la vigencia de la Ley N° 19.551, la continuacion de la explotacion se
concibié como una novedad fundamental que buscaba instrumentar el principio
de conservacion de la empresa mediante una distinciéon dogmatica entre el su-
jeto fallido —en estado de desapoderamiento— y la actividad econdmica como
un objeto del derecho cuya preservacion resultaba econdmicamente ttil. En
este periodo, la continuacién era una excepcion rigurosa al desapoderamiento
y a la liquidacién inmediata, partiendo de la premisa de que el proceso falencial
era, por definicion, extintivo de la actividad. El legislador de 1972 limitaba el
“porqué” de su aplicacion a la captura del “sobrevalor” de una hacienda activa,
buscando evitar que la interrupcion brusca de los procesos productivos depre-
ciara los activos y asi obtener un mejor resultado distribuible para el dividendo
falencial. Bajo esta dptica, la empresa no se protegia por su valor social intrin-
seco, sino como un medio superior para una liquidacién eficiente.
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No obstante, este surgimiento no representd una innovacién puramente
altruista, sino que frecuentemente chocd con la realidad econémica, deri-
vando en “graves despilfarros” erogados para sostener estructuras inviables.
Como advierte Ferreyra Quintana’, la continuacion se transformé a menudo
en un intento juridico por disimular la inevitabilidad material de la extincién
de empresas que la economia ya habia desplazado. Esta experiencia histdrica,
caracterizada por la creacidon de nuevos pasivos que licuaban el activo de los
acreedores originales, forj6 una “regla de experiencia”: la explotacién es un
instrumento de riesgo que solo se justifica ante una potencialidad de ganancia
real y no por mera voluntad politica.

B) La transicién hacia la conservacién de la empresa (Ley N° 24.522)

Hacia la década del 90, la sancién de la Ley N° 24.522 refiné el para-
digma conservacionista que habia comenzado a gestarse con su antecesora.
Si bien mantuvo nominalmente el cardcter excepcional del instituto, esta nor-
mativa profundizé la nocién de “conservacion de la empresa” como un valor
autbnomo a proteger, reconociendo definitivamente que la unidad productiva
en funcionamiento posee una plusvalia o “sobrevalor” superior al desguace
o a la subasta de una masa de bienes meramente yuxtapuestos. No obstante,
esta proteccion permanecia estrictamente condicionada a que la interrupcion
de la explotacion pudiera originar un “dafio grave” e irreparable al interés de
los acreedores o a la integridad del patrimonio.

Como sefialan Chomer y Frick?, el objetivo central de esta etapa era la
eficiencia operativa bajo la conduccién del sindico. El magistrado debia actuar
con una mirada realista y prudente, autorizando la explotacién inicamente si
esta resultaba econdmicamente sustentable y no generaba nuevos pasivos que
licuaran el activo destinado a los acreedores anteriores. Asi, aunque la em-
presa se consolida como el centro de la tutela, el crédito continda operando
como la brajula ineludible del proceso, profesionalizando un instituto que
nacio entre tensiones ideoldgicas y los fracasos econdmicos de las gestiones
estatales del pasado.

1. Quintana Ferreyra, Francisco y Alberti, Edgardo M., Concursos. Ley 19.551 comen-
tada, anotada y concordada, t. 3, Editorial Astrea, Buenos Aires, 1986.

2. Chomer, Héctor O. y Frick, Pablo D., Ley de Concursos y Quiebras comentada y ano-
tada, La Ley, Buenos Aires, 2017. Chomer, Héctor O. (Dir.), Codigo de Comercio Comentado
y Anotado, La Ley, Buenos Aires, 2014.
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C) La emergencia como catalizador del cambio y el quiebre de la rigidez

privatista (Ley N° 25.589)

No resulta posible aprehender cabalmente el advenimiento del actual
paradigma social sin analizar la fractura sistémica producida por la crisis so-
cioeconOmica de los afios 2001-2002. La sancién de la Ley N° 25.589 no
representd una mera modificacion aritmética de plazos, sino una respuesta
de emergencia que alteré la “genética” netamente privatista y abstencionista
de la Ley N° 24.522. Fue en este escenario de excepcion donde el legislador,
bajo el imperativo de la “emergencia productiva”, comenz6 a horadar el ab-
solutismo de los derechos de los acreedores en pos de la supervivencia de la
unidad econémica, transformando el proceso falencial en una herramienta de
politica publica.

Este hito normativo introdujo modificaciones estructurales que operaron
como el laboratorio técnico del escenario actual.La postergacion del ius dis-
trahendi y la veda de ejecuciones: mediante la imposicién de una suspension
temporal de las ejecuciones de garantias reales (prendas e hipotecas), la Ley
N° 25.589 constituyo la primera admision legislativa de que el derecho de
persecucion y venta del bien por parte del acreedor garantizado podia ser su-
peditado a la conservacion de la empresa. Esta medida —antecedente directo
de la potestad suspensiva del actual articulo 195 LCQ- marcé el fin de la
celeridad liquidatoria como valor supremo, reconociendo que el “desguace”
de una unidad productiva viable en contextos de crisis sistémica genera exter-
nalidades negativas que el derecho no podia ignorar.

La reforma produjo una flexibilizacion del mecanismo de cramdown,
pero su mayor impacto residié en la concesion de una legitimacion activa ex-
plicita a las cooperativas de trabajo para participar en la disputa por la titula-
ridad de la empresa. Al permitir que los trabajadores organizados compitieran
con terceros por la adquisicién de la unidad econdémica, la ley desplazé el eje
de la solucion preventiva: la empresa dejé de ser exclusivamente la “prenda
comun de los acreedores” para ser concebida como un centro de vida social
y productiva cuya titularidad podia ser detentada por sus propios operarios.

La Ley N° 25.589 provocé un desplazamiento ontoldégico en el rol del
juzgador, alejdndolo de la figura del “juez-espectador” propia del modelo de
1995. Al otorgarle facultades para evaluar la utilidad publica de la continua-
cién y arbitrar entre intereses contrapuestos en un marco de emergencia, se
sentaron las bases de una magistratura con facultades tuitivas. Este nuevo rol
exigi6 al juez abandonar la aplicacién mecdnica de la norma para ingresar en
un terreno de ponderacion de derechos, donde la paz social comenzé a gra-
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vitar con igual o mayor peso que la paridad de los acreedores (par condicio
creditorum).

D) El nuevo paradigma social (Ley N° 26.684)

La reforma de 2011 produjo un giro hacia el “publicismo”, donde la pre-
servacion de la fuente de trabajo ascendid al rango de primerisima prioridad,
desplazando el valor de venta a un plano secundario. El legislador elimin6 el
caracter excepcional de la continuacidn, convirtiéndola en una opcion ordi-
naria cuando existe un pedido de los trabajadores organizados en cooperativa,
incluso si esta se encuentra en formacion.

Esta reforma buscé dar una respuesta legal a los conflictos sociales de
las denominadas “empresas recuperadas”. Mediante la legitimacién de las
cooperativas de trabajo (que deben representar al menos las 2/3 partes del per-
sonal), se evitd la via de hecho de la toma de establecimientos, brindando una
salida institucional que incluye la obligacién del Estado de proveer asistencia
técnica y econdmica para viabilizar el giro.

Resulta vital destacar que esta transicion ha generado una técnica le-
gislativa deficiente que mezcla dos regimenes contrapuestos. Por un lado, la
continuacién por la quiebra (via sindico), donde las deudas son “gastos de
justicia” del art. 240 LCQ); y por otro, la continuacion por la cooperativa, que
actiia por su propia cuenta y riesgo, asumiendo exclusivamente sus pasivos
y utilizando los bienes de la quiebra en una suerte de comodato gratuito para
preservar su fuente de vida.

Il. Andlisis juridico de la complejidad técnica en la Ley de Concursos y Quiebras

La doctrina, con Raspall® a la vanguardia, ha acufiado el término “pro-
miscuidad regulatoria” para describir el estado de anomia técnica que surge
tras la incorporacion de las cooperativas de trabajo como sujetos de explo-

3. Raspall, Miguel A., “Participacién de los trabajadores en la quiebra. Continuacién de la
explotacion en la Ley 26.684. Segunda parte”, en EI Derecho, Buenos Aires, noviembre de 2011.
Raspall, Miguel A., “El derecho concursal argentino en su estado actual. Desafios presentes
y futuros del derecho concursal”, en Revista de Derecho Comercial y de las Obligaciones
(RDCO), Edicién especial 50.° aniversario, Thomson Reuters, Buenos Aires, 2018.
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tacion en los procesos falenciales. Esta promiscuidad no es una mera des-
prolijidad formal; representa la superposicion de dos estructuras juridicas
con fundamentos ontolégicos opuestos en un mismo tracto procesal. Por un
lado, la 16gica de la liquidacion concursal, que busca maximizar el activo
para satisfacer a los acreedores; por otro, la 16gica del derecho asociativo
laboral, que busca la preservacion de la fuente de trabajo mediante la auto-
gestion.

A) El doble régimen de responsabilidad y gestién
1) El régimen de la quiebra: la continuacién orgénica por el sindico

Bajo la gestion del sindico, la explotacion se concibe como una actividad
del patrimonio de afectacién que es la quiebra. Aqui rige una unidad de impu-
tacion juridica y patrimonial.

El riesgo de la explotacion es asumido integramente por la masa de
acreedores. El sindico actia como un 6érgano del concurso, y cualquier even-
tualidad impacta directamente sobre el dividendo concursal.

Las obligaciones generadas gozan de una preferencia de cobro absoluta
(art. 240 LCQ). EI fundamento juridico es el beneficio comun: se asume que
la continuacion preserva el valor de la unidad productiva (going concern),
resultando en una venta mds beneficiosa.

2) El régimen de la cooperativa: la gestién externa y tercerizada

Con la irrupcion de la cooperativa de trabajo, el sistema se desplaza hacia
una “externalizacién” del riesgo, creando un muro de separacién patrimonial
que la doctrina califica de artificial.

La cooperativa de trabajo actda como una persona juridica independiente.
Actda “por su cuenta y riesgo”, lo que significa que la quiebra se desprende de
la gestidn pero retiene la titularidad de los bienes.

Art. 192, inc. 3°: Para evitar que la autogestion laboral sea financiada in-
voluntariamente por los acreedores anteriores, la ley establece que las deudas
de la cooperativa no son gastos de justicia.
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B) Consecuencias procesales de la dualidad del régimen

La promiscuidad regulatoria genera una dispersion de la competencia.
Mientras que el juez de la quiebra mantiene el control sobre los bienes, las
deudas contraidas por la cooperativa tramitan ante la justicia ordinaria.

Surge una ambigiiedad respecto a las obligaciones de los arts. 177 y 178
de la LCQ. Procesalmente, esto obliga a incidentes de revisidn constantes
donde el juez debe ponderar si el derecho al trabajo autoriza el consumo del
capital fisico de los acreedores.

La presencia de la cooperativa genera una resistencia estructural al
avance de la liquidacién, provocando una “parélisis procesal de hecho”.

Ante la insolvencia de la cooperativa de trabajo, los acreedores de la coope-
rativa buscaran, via incidentes de equidad, que la quiebra responda. La disocia-
cion entre gestion, riesgo y propiedad es el nicleo de la incertidumbre procesal.

lll. Impactos sobre el crédito y la seguridad juridica: el ocaso de las garantias
reales

La introduccién del articulo 195 en la LCQ representa un cambio de
paradigma que colisiona frontalmente con el derecho de propiedad y la pre-
visibilidad contractual.

A) La suspensién de ejecuciones y el quiebre del concurso especial

Al establecer una pausa de dos afos en las ejecuciones de garantias
reales, la normativa termina desvirtuando la eficacia que define al derecho del
acreedor privilegiado. De esta manera, el privilegio se desplaza de su funcion
original —asegurar un recupero agil del crédito— para quedar reducido a una
simple expectativa de cobro a largo plazo.

Esta demora forzosa implica, en los hechos, un traslado de valor desde
el patrimonio del acreedor hacia la cooperativa, afectando la esencia misma
de la garantia: la facultad de perseguir y realizar el bien de manera oportuna.

B) El impacto sistémico: la quiebra como impuesto al crédito sano

La falta de certeza que surge de la facultad judicial para suspender ejecu-
ciones no es un hecho que quede encerrado exclusivamente en el expediente;
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por el contrario, se traslada a la economia real como un costo de transaccion
que no siempre es visible a simple vista. Las entidades financieras, ante el
riesgo de una “garantia inmovilizada”, no suelen absorber esa contingencia,
sino que tienden a trasladarla directamente a las tasas de interés.

Cuando el marco normativo permite que una garantia hipotecaria quede
en suspenso mientras el bien se desgasta operativamente, la percepcion de
riesgo sobre el sector industrial aumenta sensiblemente. Esto deriva en una
suerte de cargo sistémico: empresas solventes que buscan financiamiento para
su expansion terminan asumiendo costos mds elevados, subsidiando indirec-
tamente el riesgo de que sus propias garantias pudieran quedar cautivas en
procesos falenciales ajenos en el futuro.

Asimismo, el deterioro fisico de las maquinarias sin la existencia de un
fondo de reserva que asegure su reposicion representa una pérdida efectiva de
valor econdmico, mas alld de lo que indiquen los registros contables. En la
practica, el acreedor —que con frecuencia es otra Pyme proveedora— se con-
vierte en un financista involuntario de la actividad de la cooperativa.

Al verse imposibilitada de recuperar su capital en tiempo y forma, esta
empresa proveedora puede sufrir tensiones financieras propias, propagando la
fragilidad a través de toda la cadena de valor. En este escenario, la insolvencia
deja de ser un problema focalizado para transformarse en un fenémeno que
afecta la estabilidad de todo el entramado productivo.

C) La inseguridad juridica como costo de transaccién

La discrecionalidad que el art. 195 otorga al magistrado introduce un
elemento de incertidumbre extrema. Al permitirse que la salvaguarda final sea
suspendida discrecionalmente, se rompe la confianza en el sistema legal y se
debilita la inversion.
IV. El rol de la jurisprudencia y la humanizacién del proceso

El derecho concursal contempordneo se ha vuelto un ordenamiento “po-

roso” que integra fuentes supralegales para resolver conflictos de alta sensi-
bilidad social.
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A) El diélogo de fuentes y el control de convencionalidad

El proceso falencial contempordneo ha dejado de agotarse en la estricta
vigencia de la par condicio creditorum para someterse a pautas de pondera-
cién de derechos humanos, lo que obliga al magistrado a trascender la apli-
cacion mecdnica de la norma. En este contexto, el precedente de la Corte Su-
prema de Justicia de Santa Fe en el caso “Pinturas y Revestimientos™* marca
un hito en el didlogo de fuentes al imponer un examen de razonabilidad que
armonice el derecho al trabajo con la tutela judicial efectiva de los acreedores.
Este estdndar juridico exige asegurar que el amparo laboral no anule de forma
absoluta el derecho de propiedad y cobro de los titulares del crédito.

B) La paradoja ética: los acreedores involuntarios

La jurisprudencia, a través del caso “Instituto Médico Antértida™, ha
evidenciado las aristas mas criticas de la explotacion cooperativa: la poster-
gacion de los acreedores involuntarios. Mientras la organizacion de los traba-
jadores utiliza los activos para sostener su fuente de subsistencia, las victimas
de dafios —como aquellas afectadas por mala praxis, accidentes o responsa-
bilidad civil- ven postergada la realizacion de sus créditos, los cuales poseen
una clara naturaleza alimentaria.

Plantea un profundo dilema de equidad sostener que el derecho al trabajo
de un grupo debe poseer una preeminencia absoluta sobre la indemnizacién
debida a una persona con discapacidad o a los familiares de un trabajador
fallecido. En estos supuestos, la “sensibilidad social” que inspira la norma
corre el riesgo de derivar en una asimetria protectoria: se resguarda el capital
operativo de una entidad a costa del derecho de subsistencia de una victima
que se convirti6 en acreedora de forma involuntaria. En dltima instancia, la
continuidad de la empresa bajo estas condiciones puede operar como un tras-
lado de valor soportado por los sujetos con mayor vulnerabilidad dentro del
sistema.

4. CSIJN, “Pinturas y Revestimientos Aplicados S.A. s/ quiebra”, 26/03/2014, Fallos:
337:340.

5. CSIN, “Instituto Médico Antdrtida s/ quiebra s/ incidente de verificacién de crédito
por L., R.”, 03/09/2019, Fallos: 342:1310. Colazo, Ivana Inés, “Derechos de las nifias, nifios
y adolescentes y los créditos relacionados con su persona en los procesos concursales”, en
SALJ, 1d SALJ: DACF110029, junio de 2011.
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V. El debate sobre la viabilidad y el plan de explotacién

Este estudio arriba a una conclusion fundamental: el fomento de los
modelos autogestionados no debe interpretarse como una facultad exenta de
condiciones, ya que la viabilidad de cualquier sistema reside, ante todo, en su
eficacia real.

A) La ficcién de la viabilidad: el plan de explotacién

Con frecuencia, el “plan de explotacion” corre el riesgo de desvirtuarse
como herramienta técnica, convirtiéndose en una expresion de anhelos que
carece de un sustento financiero sélido. En este contexto, la intervencién judi-
cial debe asegurar que cualquier propuesta de este tipo cuente con un andélisis
de flujo de fondos capaz de demostrar su viabilidad operativa real. Cuando
una empresa opera con un déficit constante, no se estd logrando una preser-
vacion genuina de las fuentes de trabajo; lo que ocurre es una erosion del
patrimonio de terceros para demorar una resolucidén que parece inevitable.

Un proyecto de autogestion legitimo debe ser capaz de afrontar el pago de
las deudas corrientes, el mantenimiento preventivo de los equipos y las con-
traprestaciones por el uso de los bienes afectados. Sin estos pilares técnicos,
la explotacion se asemeja mds a una liquidacion desorganizada y fragmentada
que a un verdadero esfuerzo productivo. Por ello, es esencial que el magistrado
asuma un rol activo y exigente, solicitando auditorias rigurosas que brinden
transparencia sobre el verdadero estado patrimonial de la explotacion.

Prolongar una actividad deficitaria bajo el argumento de la “paz social”
puede derivar en un detrimento significativo del dividendo falencial, agotando
los recursos que deberian destinarse a los acreedores concurrentes. Es fun-
damental recordar que la conservacion de la empresa debe ser siempre un
medio para optimizar el recupero del crédito y no una carga que prive a los
acreedores de percibir lo que legitimamente les corresponde en el marco del
proceso.

B) Conclusién anticipada: el mandato de equilibrio del juez
El juez de la quiebra tiene la potestad de hacer cesar la explotacién de

forma anticipada ante el déficit operativo o el perjuicio evidente a los acree-
dores.
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VI. Conclusién

A modo de cierre, y con la humilde intenciéon de contribuir al debate
sobre la sostenibilidad del sistema falencial, cabe sefialar que, aunque el ins-
tituto de la continuacién de la explotacion fue disefiado con una loable fina-
lidad tuitiva, su utilidad en la prictica se ha visto severamente desvirtuada. La
experiencia recogida bajo la reforma de la Ley N° 26.684 permite advertir que
se ha consolidado una simulacién de viabilidad que, como resultado concreto,
erosiona los cimientos del crédito comercial en Argentina. Bajo la cobertura
de la autogestion, el instituto no puede persistir como un ‘“cheque en blanco”
al servicio del voluntarismo legislativo, pues ha amparado una obstruccion
procesal donde el costo de la ineficiencia operativa es trasladado de forma
incuestionable hacia la masa de acreedores.

Para superar esta paralisis de hecho, se propone la necesidad de reformar
el instituto mediante el establecimiento de un plazo perentorio que brinde cer-
tidumbre al procedimiento, sustituyendo la actual ambigiiedad por un meca-
nismo de licitacion de cardcter exprés. En este esquema, la cooperativa de tra-
bajo mantendria su prioridad adquisitiva, pero sujeta a una ventana de tiempo
improrrogable con el fin de evitar que la suspension de ejecuciones derive en
una expropiacion de facto que desnaturalice el derecho de propiedad. De no
materializarse una oferta de compra firme en dicho término, la liquidacion
debe ejecutarse de manera inmediata para impedir que la insolvencia se pro-
pague sobre la cadena de proveedores.

Esta urgencia se profundiza ante la realidad econdmica actual, donde
la destruccion de valor real alcanza dimensiones predominantemente intan-
gibles. La demora judicial excesiva provoca una obsolescencia digital y de
marca, sumada a una fuga de capital humano que descapitaliza a la unidad
productiva. Por tal motivo, se sugiere que la profesionalizacion de la autoges-
tién debe erigirse sobre bases técnicas, exigiendo la implementacién de un
canon de uso a valor de mercado por la utilizacion de los bienes de la quiebra.

Dicha medida permitiria mitigar el riesgo de los acreedores y satisfacer,
al menos parcialmente, el derecho alimentario de los acreedores involuntarios
—como las victimas de mala praxis o accidentes— cuyos créditos suelen li-
cuarse ante la prolongacion indefinida de una explotacion deficitaria. Resulta
moralmente contradictorio sostener que el derecho al trabajo de un grupo
tenga una jerarquia superior a la indemnizacion de una persona con discapa-
cidad o la familia de un trabajador fallecido.

Consecuentemente, mi recomendacion es que la viabilidad de la con-
tinuacion quede supeditada a un examen de razonabilidad econdémica que
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demuestre un flujo de fondos suficiente para cubrir los costos operativos y
el canon mencionado. La magistratura debe recuperar su autoridad econd-
mica para entender que la tutela del empleo no constituye una licencia para
la destruccién de valor. El limite infranqueable de cualquier politica social
en el proceso falencial debe ser la racionalidad patrimonial, ya que sin un
mercado de crédito donde las garantias se respeten, no habrd empresas sanas
ni empleos que proteger. Es esta humilde propuesta la que busca que el de-
recho concursal recupere su esencia como un marco de justicia distributiva y
eficiencia econdmica.
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LA INSOLVENCIA TRANSFRONTERIZA EN
ARGENTINA. EVOLUCION NORMATIVA, DEFICITS
ESTRUCTURALES Y DESAFIOS DE ARMONIZACION

INTERNACIONAL

MANUEL PELLEGRINI

l. Introito

Tras el fin de la Guerra Fria, el escenario econdmico internacional ha ex-
perimentado profundas transformaciones, caracterizadas por la expansion de
las empresas multinacionales y la intensificacion de los flujos transnacionales
de capital, comercio y operaciones financieras'. Este proceso ha dado lugar
a un grado de integracién econémica que supera ampliamente los supuestos
sobre los cuales se estructuraron los modelos clésicos del comercio interna-
cional, tendencia que se ha visto profundizada por el desarrollo de nuevas
tecnologias, que han permitido incluso a empresas de menor escala acceder a
mercados globales?.

Los ordenamientos juridicos nacionales enfrentan desafios cada vez mds
complejos en materia concursal. Los esquemas tradicionales, fundados en
una légica estrictamente territorial, han demostrado ser insuficientes frente a
la proliferacién de empresas con actividad en multiples jurisdicciones y a la
consiguiente dispersion de activos, acreedores y procedimientos?.

1. Zoellick, R. B., “Una Globalizacion incluyente y sostenible”, en The National Press
Club, ciudad de Washington, 10/08/2007.

2. Araya, T. M., “Cuestiones actuales sobre insolvencia transfronteriza”, LL, tomo 2005-
B, con base en una conferencia dada por el autor el dia 24 de marzo de 2004 en el Colegio
Nacional de Abogados de Panama en el marco de una jornada organizada por la Section on
Business Law de la International Bar Association.

3. Botina Bolafos, C. H., “La insolvencia transfronteriza en la globalizacion, su aplica-
cién en Colombia y regulaciones de la insolvencia transfronteriza en otras partes del globo”,
Revista e-mercatoria, 2023.
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Es por lo que la insolvencia con elementos extranjeros ha dejado de
ser un fendmeno excepcional para convertirse en una manifestacion estruc-
tural de la economia contempordnea, con implicancias tanto en la gestion de
la crisis como en la evaluacion ex ante del riesgo juridico por parte de los
agentes econémicos®*.

Il. Mecanismos de regulacién y cooperacién internacional

Los principios y estdndares internacionales han dado lugar al desarrollo
de diversos modelos normativos orientados a dar respuesta a los desafios que
plantea la insolvencia transfronteriza. Estos desarrollos se inscriben, en términos
generales, en esquemas que procuran superar las limitaciones de los enfoques
territoriales tradicionales mediante soluciones de cooperacion, comunicacion y
coordinacion entre jurisdicciones sin vulnerar la soberania de los paises.

En este escenario, se han consolidado distintas herramientas regulato-
rias, entre las que se destacan las Leyes Modelo elaboradas en el dmbito de
la Comisién de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional
(en adelante, CNUDMI), el Régimen Comunitario de la Unién Europea y una
serie de instrumentos de cardcter practico orientados a facilitar la coordina-
cion de procedimientos en distintas jurisdicciones.

a) Las Leyes Modelo de la CNUDM I sobre insolvencia
1) Ley Modelo de la CNUDMI sobre la Insolvencia Transfronteriza

La CNUDMI ha elaborado la Ley Modelo sobre Insolvencia Transfron-
teriza, junto con una guia destinada a facilitar su incorporacién en los ordena-

4. Se ha desarrollado a nivel internacional una creciente preocupacién por la construc-
cién de marcos juridicos e institucionales adecuados para el tratamiento de la insolvencia
empresarial. Diversos factores confluyeron en este proceso, entre los que se destacan la pro-
fundizacién de la globalizacién econdémica, las transiciones hacia economias de mercado en
Europa Central y Oriental y, especialmente, las crisis financieras de caracter sistémico que
afectaron a distintas regiones —desde el sudeste asidtico hasta América Latina— y que pusieron
de manifiesto la necesidad de contar con mecanismos eficaces para la resolucién ordenada de
las crisis empresariales. En este escenario, comenzé a consolidarse un consenso en torno a la
importancia de disefiar regimenes concursales previsibles y eficientes, asf como de identificar
principios y estdndares internacionales que orienten la reforma de las legislaciones nacionales,
Rouillén, A. A. N., “Insolvencia Internacional”, pp. 3-5.
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mientos internos’. Se trata de un instrumento cuya adopcion no resulta obli-
gatoria ni exige su recepcion integra; sin embargo, cuanto mayor es el grado
de adhesion a sus disposiciones y mds extendida su implementacion, mejores
son los resultados, tanto a nivel local como internacional.

La Ley Modelo presenta un caricter predominantemente procedimental,
en tanto preserva la vigencia de las normas sustantivas de cada ordenamiento,
en atencion a la estrecha vinculacion del derecho concursal con la politica
publica estatal. Los objetivos fundamentales de la Ley Modelo se centran en:
promover la cooperacion entre tribunales y autoridades competentes de dis-
tintas jurisdicciones; salvaguardar los intereses del deudor, los acreedores y
la sociedad en general; y, finalmente, facilitar la reorganizacion de empresas
viables, con miras a preservar el capital invertido, el empleo y la continuidad
de la actividad econdmica.

Un pilar fundamental de la Ley Modelo de la CNUDMI es el recono-
cimiento del derecho de acceso directo del representante extranjero ante los
tribunales del Estado requerido. Esta facultad le permite solicitar la apertura
de un procedimiento concursal, intervenir en uno ya iniciado o requerir me-
didas cautelares destinadas a preservar los bienes del deudor, garantizando
asi una tutela efectiva y sin dilaciones indebidas. Estos representantes son
aquellos que tienen a cargo la administracién de la reorganizacion o liquida-
cién de un procedimiento concursal. Dicha cooperacion se canaliza a través
del juez competente, quien supervisa e implementa mecanismos efectivos de
intercambio de informacion y gestion del proceso, lo que redunda en una
coordinacion eficiente para afrontar la crisis empresarial.

La finalidad de este entramado institucional es clara: reunir informacién
dispersa sobre activos y pasivos en distintas jurisdicciones, localizar y recu-
perar bienes —asset tracing & recovery®—, prevenir fraudes y ocultamientos
patrimoniales, maximizar el valor del activo y facilitar la toma de decisiones
agiles y coherentes para una reestructuracion eficaz. En sintesis, la interac-
cidn fluida entre 6rganos jurisdiccionales y operadores concursales constituye
el pilar de una respuesta internacional efectiva frente a las insolvencias trans-
fronterizas.

5. Ver https://uncitral.un.org/sites/default/files/media-documents/uncitral/es/1997-mo-
del-law-insol-2013-guide-enactment-s.pdf.

6. El Grupo de Trabajo V de UNCITRAL viene trabajando a través de coloquios cele-
brados desde 2019 sobre la posibilidad y conveniencia de la regulacion en tal materia.
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En consonancia con este enfoque, se consagra la igualdad de trato
entre acreedores locales y extranjeros. Estos tltimos deben contar con los
mismos derechos para promover un procedimiento concursal, intervenir ac-
tivamente en €l y no ser subordinados respecto de los acreedores quirogra-
farios locales. Esta equiparacién debe establecer una regla de paridad en la
distribucion de dividendos en contextos de pluralidad de procedimientos.
Asimismo, para garantizar el pleno ejercicio de sus derechos, los acree-
dores extranjeros deben ser notificados de manera idénea y oportuna. Dicha
notificacion podra efectuarse en el domicilio del deudor o por el medio que
el tribunal considere mas adecuado, debiendo ser individual, salvo decision
fundada en contrario.

Para culminar de entender como opera en la préictica todo lo referido,
se debe comprender que su estructura responde a la distincién entre un pro-
cedimiento principal —que se abre en la jurisdiccién donde el deudor tiene el
centro de sus principales intereses (COMI, por sus siglas en inglés)—y proce-
dimientos no principales, que pueden iniciarse en aquellos Estados en los que
el deudor posea un establecimiento, entendido como un lugar de operaciones
en el que ejerza, de manera no transitoria, una actividad econémica con me-
dios humanos y bienes o servicios.

Dada la extension del presente no resulta oportuno expedirnos sobre al-
gunas cuestiones controversiales que se presentan en la practica. Estas van
desde la forma de abonar la traduccién de las comunicaciones entre paises
de idiomas disimiles hasta la delimitacion del COMI, con las consecuencias
relevantes que esto acarrea’.

Consideramos que la mala implementacion y/o adopcidén de la Ley Mo-
delo en ciertos casos no significa que el instrumento normativo sea deficiente,
ni mucho menos; la importancia de esta ha sido ampliamente destacada en la
doctrina, al punto que se ha sostenido que “el mundo estd mejor con la Ley
Modelo™®. En consonancia, la legitimidad y eficacia de la Ley Modelo sobre
la Insolvencia Transfronteriza de la CNUDMI se ve reforzada por su amplia
adopcidn a nivel global. Hasta la fecha, ha sido incorporada en la legislacion

7. Se recomienda a tales fines la lectura de: Hrishikesh, G. - Aryan, S., “Navigating
Cross-borderInsolvency: Unravelling the COMI Conundrum”, Gujarat National Law Uni-
versity, Gandhinagar, 2024; Glosband, D. M. - Mitnick, M., “A Brief Defense of COMI”,
Goodwin, 2024.

8. III Latin America Regional Townhall re: Model Law July 3, 2024 (recording in
Spanish).
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interna de mas de 60 Estados’, abarcando 63 jurisdicciones, lo cual evidencia
una tendencia sostenida hacia la armonizacién normativa en materia con-
cursal internacional. Entre los paises que han adoptado esta ley se destacan
Estados con sistemas juridicos diversos, lo que demuestra su flexibilidad y
aplicabilidad practica'.

2) Ley Modelo de la CNUDMI sobre el Reconocimiento y la Ejecucién de Sen-
tencias Relacionadas con Casos de Insolvencia y Ley Modelo de la CNUDMI
sobre la Insolvencia de Grupos de Empresas

La CNUDMI ha elaborado instrumentos adicionales orientados a pro-
fundizar la cooperacidn internacional en materia concursal, entre los que se
destacan la Ley Modelo sobre el Reconocimiento y la Ejecucién de Senten-
cias Relacionadas con Casos de Insolvencia'' y la Ley Modelo sobre la Insol-
vencia de Grupos de Empresas'?.

Estos instrumentos no sustituyen el régimen de la Ley Modelo sobre
Insolvencia Transfronteriza, sino que lo complementan, abordando proble-
maticas especificas que han adquirido creciente relevancia en la practica con-
tempordnea. La primera se orienta a facilitar la circulacion y el enforcement
de decisiones judiciales vinculadas a procedimientos concursales, reduciendo
fricciones en su reconocimiento y ejecucion en jurisdicciones extranjeras, lo
que resulta especialmente relevante en escenarios de dispersion de activos y
multiplicidad de foros.

A su vez, la Ley Modelo sobre Insolvencia de Grupos de Empresas intro-
duce mecanismos de coordinacién destinados a gestionar de manera integrada

9. Status: UNCITRAL Model Law on Cross-Border Insolvency (1997) | United Nations
Commission On International Trade Law.

10. Entre ellos, se encuentran: Estados Unidos, Reino Unido, Canad4, México, Brasil,
Chile, Colombia, Singapur, Australia y Sudéfrica, entre otros. También ha sido implementada
en jurisdicciones financieras clave como las Islas Virgenes Britdnicas, Gibraltar y Mauricio,
asi como en Arabia Saudita, lo que marca una creciente recepcion en regiones con marcos
normativos tradicionalmente mds cerrados al derecho internacional uniforme.

11. Ley Modelo de la CNUDMI sobre el Reconocimiento y la Ejecucion de Sentencias
Relacionadas con Casos de Insolvencia con la Guia para su incorporacién al derecho interno.
A mayor abundamiento: https://uncitral.un.org/sites/default/files/media-documents/uncitral/
es/ml_recognition_gte_s.pdf.

12. Ley Modelo de la CNUDMI sobre la Insolvencia de Grupos de Empresas con la
Guia para su incorporacién al derecho interno, visitar: https://uncitral.un.org/sites/uncitral.
un.org/files/media-documents/uncitral/es/19-11349_mloegi_es.pdf.
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la insolvencia de estructuras empresariales complejas, donde la fragmenta-
cidn juridica de las entidades contrasta con la unidad econémica subyacente.
Lo cierto es que se busca optimizar el valor agregado del grupo, evitando
soluciones liquidativas desarticuladas que puedan erosionar el valor global de
los activos'?.

Sin dejar de mencionar que su grado de adopcion es sensiblemente menor
en comparacion con la Ley Modelo sobre Insolvencia Transfronteriza, lo que
limita su impacto practico y pone de manifiesto las dificultades que atin per-
sisten en la construccidn de un sistema concursal verdaderamente coordinado
a nivel internacional.

b) Régimen Comunitario en la Unién Europea

Siguiendo el desarrollo de los marcos normativos internacionales, el ré-
gimen de la Unién Europea en materia de insolvencia transfronteriza, ac-
tualmente contenido en el Reglamento (UE) 2015/848 (en adelante, el Re-
glamento), se configura como un modelo avanzado de coordinacién juridica,
con un elevado grado de integracion normativa. El Reglamento no procura
la unificacion de los derechos concursales de los Estados miembros, sino la
regulacién de aspectos propios del derecho internacional privado, tales como
la competencia judicial internacional, la ley aplicable, el reconocimiento de
resoluciones y los mecanismos de cooperacion.

13. En este marco, la Ley Modelo propone mecanismos de coordinacién reforzada
orientados a abordar la insolvencia del grupo desde una perspectiva integral, atendiendo
especialmente a los problemas estructurales subyacentes. Asi, mientras las estructuras hori-
zontales tienden a derivar en una fragmentacion de procedimientos, los esquemas verticales
permiten articular soluciones coordinadas en torno a un procedimiento principal, con capaci-
dad de irradiar efectos sobre el conjunto del grupo y optimizar la gestion del patrimonio. Un
caso paradigmatico es Pacific Exploration & Production Corporation, sociedad con sede en
Canada que concentraba aproximadamente el 75 % de sus activos operativos en Colombia.
No obstante dicha localizacién econémica, el proceso principal de insolvencia fue iniciado
en Canadd —Ontario Superior Court of Justice (Commercial List), OSB File No. 0000296~
2016-ON, Initial Order del 27 de abril de 2016— y posteriormente reconocido por la Super-
intendencia de Sociedades de Colombia en junio de ese mismo afio. Este supuesto evidencia
las ventajas de un enfoque funcional basado en el COMI y en la preservacién del valor del
grupo como unidad econdémica, en contraposicion a criterios rigidamente territoriales. En la
doctrina especializada, la solucién adoptada ha sido vinculada, precisamente, a la disponibili-
dad de herramientas normativas en el derecho canadiense para el tratamiento coordinado de la
insolvencia de grupos empresariales. Disponible en: https://www.davispolk.com/experience/
pacific-exploration-production-corp-53-billion-restructuring-and-362-million-exit.
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Su eje estructural reside en la determinacion del centro de intereses prin-
cipales del deudor (COMI), como criterio para la apertura del procedimiento
principal, dotado de efectos en los demds Estados miembros. A su vez, ad-
mite la apertura de procedimientos secundarios en aquellos Estados donde el
deudor posea un establecimiento, circunscriptos a los assets alli localizados,
configurando un modelo de universalismo moderado. Este esquema se com-
plementa con un sistema de reconocimiento automatico de resoluciones —sin
necesidad de exequatur—y con deberes estructurados de cooperacion y comu-
nicacion entre tribunales y administradores concursales, que constituyen un
elemento central del sistema.

Sin perjuicio de esto, la experiencia evidenci6 que la apertura de procedi-
mientos secundarios podia obstaculizar la administracion eficiente del eszate,
al fragmentar el control sobre los activos y dificultar procesos de reestructura-
cién. En respuesta, el Reglamento refuerza los mecanismos de coordinacion,
limita la apertura de procedimientos territoriales a supuestos de interés efec-
tivo y amplia las facultades del administrador del procedimiento principal.

Sobre esta base, adquieren relevancia los denominados procedimientos
“sintéticos”, que permiten evitar la apertura de procesos secundarios mediante
el compromiso de respetar, dentro del procedimiento principal, los derechos
de los acreedores locales conforme a su prelacion. Este instrumento refleja
una tendencia hacia la flexibilizacion del sistema, compatibilizando la protec-
cién de intereses locales con la unidad del procedimiento.

Por su parte, en materia de grupos de sociedades, el Reglamento adopta
un modelo de cooperacién procesal, basado en procedimientos separados
pero coordinados, mediante mecanismos de comunicacion, planes de coordi-
nacion y la eventual designacion de un coordinador del grupo. Este enfoque
busca preservar el valor econémico del grupo como unidad funcional, sin
desconocer la autonomia juridica de cada entidad. En suma, el régimen eu-
ropeo configura un sistema de coordinacién estructurada, caracterizado por
su densidad normativa y alto grado de institucionalizacién, en contraste con
modelos mas flexibles'.

14. El presente acapite tiene gran influencia de Torralba Mendiola, E., “Las insolvencias
transfronterizas en la Unién Europea: Perspectivas jurisprudenciales y retos”, Cuadernos de
Derecho Transnacional, Vol. 11, N° 2, 2019, pp. 360-378. Articulo que se recomienda para
comprender mejor la repercusion préctica-tedrica que tiene El Reglamento mediante diferentes
casos jurisprudenciales.

227




LEY DE CONCURSOS Y QUIEBRAS 24.522

¢) Mecanismos de cooperacién internacional

Los instrumentos de cooperacion y coordinacion desarrollados entre re-
presentantes extranjeros y/o tribunales en el marco de procesos de insolvencia
transfronteriza se han elaborado para articular soluciones coordinadas para el
desarrollo ordenado de procedimientos paralelos en distintas jurisdicciones.

Entre los instrumentos alternativos'® para facilitar la cooperacion y co-
municacién, tienen un papel protagénico los protocolos que han seguido el
modelo del Concordato de la International Bar Association, la Guia de Co-
municacion entre tribunales en Casos de Insolvencia Transfronteriza estable-
cida por el American Law Institute y adoptada por el International Insol-
vency Institute, la Guia de Précticas ofrecida por la CNUDMI del afio 2009,
entre otros mecanismos. Es cierto que son de mayor préctica en los jueces del
Common Law; no obstante, es posible citar varios casos que no pertenecen a
esta familia juridica'®.

Ello se explica, en parte, por las diferencias estructurales entre los sis-
temas basados en la tradicion romano-germdnica y los del Common Law. En
el primer sistema, la préctica judicial es rica en virtuosismo dialéctico, pero,
en consecuencia, menos sensible a las exigencias de cada caso en particular
que en los paises del Common Law"". Por el contrario, la primera, en su ma-
yoria, es una jurisprudencia en donde a veces cuenta mas la exégesis de la ley
que el valor justicia o equidad.

Esto no implica, en modo alguno, la formulacién de un juicio de valor,
sino la mera constatacion de una diferencia estructural entre tradiciones ju-
ridicas, cuyas proyecciones pueden resultar tanto virtuosas como problema-
ticas. Precisamente por ello, los desarrollos impulsados en el dmbito de la
CNUDMI han procurado disefar instrumentos orientados a mitigar tales asi-
metrias, promoviendo una cultura de cooperacién y comunicacién judicial
directa, donde lo que se propugna no es la sustitucién de un modelo por otro,
sino la adopcion de herramientas que permitan al juez acceder a un mayor
caudal de informacion relevante y a soluciones con mayor celeridad y coordi-
nacion. El primer antecedente que se conoce en estos términos lo constituye
el denominado Protocolo Maxwell, celebrado entre los representantes extran-

15. Rouillén, A. A. N., “Cooperacién concursal internacional”’, TR LALEY AR/
DOC/4337/2015.

16. Consultar: www.iiiglobal.org.

17. Reyes Villamizar, F., Derecho Societario en Estados Unidos, ed. Legis, 2006, pp.
44-57, citando a Merryman y Calamandrei.
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jeros de Nueva York y Londres, con el objeto de coordinar la insolvencia de
sociedades pertenecientes a un mismo grupo'®,

En sintesis, la finalidad de estos instrumentos es remediar el déficit legal
en el &mbito de los concursos con elementos extranjeros, sin tener que esperar
a la adopcién de una ley interna o tratado y dotar de mayor dinamismo a la co-
municacion entre los representantes extranjeros y tribunales, mitigando, asi,
los efectos disvaliosos de la fragmentacién jurisdiccional, permitiendo una
gestion mas eficiente del patrimonio del deudor.

lll. Panorama histérico sobre insolvencia con elementos extranjeros en Argentina

A los fines de evaluar el grado de adhesion del ordenamiento nacional a
los estdndares internacionales desarrollados, corresponde examinar la evolu-
cién de la regulacion de la insolvencia transfronteriza en Argentina, tanto en
el plano convencional como en el interno, desde sus primeras manifestaciones
hasta la actualidad.

a) Derecho internacional privado de fuente interna —primera parte—

Los antecedentes de la regulacién de la insolvencia con elementos ex-
tranjeros en Argentina se remontan al Cédigo de Comercio de Buenos Aires
del afio 1859, el cual culminé siendo adoptado como Cédigo de Comercio de
la Reptblica Argentina —en adelante, CCN— mediante la Ley N° 15 de 1862.

El articulo 1531 del Cédigo de Comercio de Buenos Aires —antecedente
directo del articulo 1385 del CCN- disponia lo siguiente: “La declaracion de
quiebra pronunciada en pais extranjero no puede invocarse contra los acree-
dores que el fallido tenga en el Estado, ni para disputarle derechos que pre-
tendan tener sobre los bienes existentes dentro del territorio; ni para anular
los actos que hayan celebrado con el fallido. Declarada también la quiebra por
los tribunales del Estado, no se tendra en consideracion a los acreedores que
pertenezcan al concurso declarado en el extranjero, sino para el caso de que,

18. En dicho acuerdo se establecid, entre otras cuestiones, la designacién de un admi-
nistrador comun, la intervencién de un supervisor con facultades de control, la obligacién
de reportar determinadas operaciones relevantes y la necesidad de aprobacién judicial para
la disposicion de activos o la obtencién de financiamiento por encima de ciertos umbrales;
Torralba Mendiola, E., ob. cit.
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pagados integramente los acreedores del Estado, resultase un sobrante. A ese
respecto, se entenderdn los sindicos del concurso formado en el Estado con
los sindicos del concurso extranjero”.

La udltima parte, referida a la actuacidon coordinada de los sindicos, fue
suprimida con la reforma del CCN en 1889 —articulo 1383—. A partir de en-
tonces, la solucién normativa se mantuvo sustancialmente inalterada, siendo
receptada en la Ley N° 4.156 de 1902 —articulo 5°— y posteriormente en el
articulo 7° de la Ley N° 11.719 del afio 1933. Debido a esto, la disposicion
transcripta ofrece una base particularmente elocuente para el andlisis, en tanto
su contenido no qued¢ circunscripto al texto originario, sino que se proyectd
—con notable estabilidad— sobre la evolucion normativa posterior. En tal sen-
tido, su examen permite identificar no solo la solucién inicial adoptada por
el legislador, sino también los rasgos estructurales que definieron, durante
décadas, el tratamiento de la insolvencia con elementos extranjeros en el or-
denamiento juridico interno.

Mas alld de las variaciones formales introducidas en su desarrollo le-
gislativo, los elementos centrales de la norma permanecieron incélumes:
la inoponibilidad de la sentencia de quiebra en pais extranjero frente a los
acreedores locales, ya sea en relacion con los derechos que se invoquen sobre
los bienes situados en el pais, o bien cuando se pretenda, con sustento en
aquella, la anulacién de los actos celebrados con el deudor, y la discrimi-
nacion a favor del crédito local, pretiriéndose al acreedor perteneciente al
concurso extranjero, quien no participa de la quiebra nacional, salvo que
exista sobrante.

Se permite advertir que la normativa no desconoce en términos absolutos
los efectos de la sentencia extranjera, en tanto estos pueden proyectarse de
manera residual —particularmente en caso de existir sobrante— e, incluso, en
otros supuestos en los que no se configure un conflicto con los acreedores lo-
cales. Se destaca la caracteristica esencial del régimen: impedir su invocacién
en perjuicio de estos dltimos y establecer, en caso de apertura concurrente
de un proceso en la Reptblica, un claro derecho de preferencia sobre los
bienes situados en el territorio nacional en favor de la masa de acreedores del
concurso local'. Dichos pilares de la normativa se mantendran hasta la actua-
lidad, como se vera a lo largo del presente.

19. Luisi, D. E., “Ley de quiebras de 1902. Articulo 1 al 70”, Biblioteca Digital de la
Facultad de Ciencias Econdmicas, Universidad de Buenos Aires, 1918, pp. 17-18.
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La normativa referida configura un sistema de masa cerrada®’, que presu-
pone la pluralidad de estas y, por ende, la coexistencia de multiples quiebras
respecto de un mismo deudor. De alli que se haya sostenido que el desplaza-
miento del “acreedor perteneciente al concurso extranjero” opera tnicamente
cuando existe también una quiebra declarada en la Argentina, pero no en
aquellos supuestos en los que el tnico proceso se sustancia en el pais®!, caso
en el cual el acreedor extranjero puede verificar su crédito en condiciones
andlogas a las de los restantes acreedores. En otro sentido, se ha entendido
que la preferencia juega también cuando exista un solo concurso abierto en la
Argentina a fin de privilegiar “a los acreedores de la Republica™**.

Este disefio normativo, asentado en el principio de territorialidad
plena, no constituye una mera opcion técnica, sino la manifestacion de
una politica legislativa sostenida, orientada a la tutela de los intereses do-
mésticos aun a costa de la fragmentacion del patrimonio del deudor y la
consiguiente pérdida de valor econémico de la unidad empresarial. La su-
presion, a partir de la reforma de 1889, de la referencia a la articulacion
entre sindicos de distintos concursos no hace sino profundizar esta légica,
en tanto elimina uno de los escasos atisbos de cooperacion previstos en la
redaccién originaria.

Hacia el final de la vigencia de este régimen, el célebre precedente “Cia.
Swift de La Plata S.A. s/ quiebra” puso de relieve las tensiones que este mo-
delo generaba frente a estructuras empresariales cada vez més complejas y
transnacionales. En dicho pronunciamiento, la Corte Suprema ya advertia
sobre la problemadtica derivada “no solo por los abusos a que se presta la
complejidad de relaciones y actividades en ciertas estructuras sociales, sino
también por la dimensién creciente de numerosos grupos de empresas inter-
nacionales y los graves problemas juridicos que su expansion plantea”?.

En este contexto, y frente a las tensiones que este modelo genera en es-
cenarios econdmicos crecientemente interconectados, resulta pertinente exa-

20. Ganshof, L. F.,, “Le droit de la faillite dans les Etats de la Communauté Economique
Européenne”, p. 80, citado por: Rouillén, A. A. N., Reformas al régimen de los concursos,
Buenos Aires, Astrea, 1986, p. 30.

21. Rouillén, A. A. N., Reformas al régimen de los concursos, ob. cit.

22. CNCom., Sala C, septiembre 17-976, ED, 71-383, citado por Rouillén, A. A. N.,
“Concursos y quiebras”, Seleccion de jurisprudencia, Ed. Zeus, 1982.

23. Feldstein de Cardenas, S. L. - Scotti, L. B. - Rodriguez, M. S., “El c€lebre caso
Swift en la Republica Argentina: ;Un fallo aleccionador u otra asignatura pendiente?”, TR
LALEY AR/DOC/1086/2007.
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minar el desarrollo de soluciones en el plano convencional, donde en aquellos
tiempos —a partir de los Tratados de Montevideo de 1889 y 1940- se advierten
intentos de morigerar este enfoque rigidamente territorial mediante la incor-
poracion de reglas orientadas a la coordinacion de procedimientos y al reco-
nocimiento de efectos extraterritoriales.

b) Derecho internacional privado de fuente convencional

Frente al escenario descripto, nuestro pais ratificé el Tratado de Derecho
Comercial Internacional de 1889% y sus respectivas reformas en 19407,

Conforme a lo expuesto —aunque remitiremos a su prelaciéon normativa al
examinar el articulo cuarto de nuestra legislacion falencial actual—, el primero
de ellos serd aplicable en casos que conciernan a nuestro pais con Bolivia, Co-
lombia y Perd. Y, por otra parte, el Tratado de 1940 solamente con Paraguay
y Uruguay.

En lo que respecta a la jurisdiccion internacional, ambos tratados es-
tablecen como criterio general la competencia de los jueces del domicilio
comercial del deudor. Asi, el articulo 40 del Tratado de 1940 —en linea con el
articulo 35 del texto de 1889— atribuye competencia a los tribunales del do-
micilio del comerciante o de la sociedad, aun cuando estos desarrollen activi-
dades en otros Estados mediante agencias o sucursales que actien por cuenta
y responsabilidad del establecimiento principal.

Sin embargo, este criterio se complementa con una regla diferenciada
para los supuestos de descentralizaciéon empresarial; cuando el deudor posee
dos o més casas comerciales independientes en distintos territorios, se dis-
pone la competencia de los jueces de cada uno de sus respectivos domicilios,
habilitando la apertura de procedimientos concursales paralelos®.

Esto configura un modelo de dos vertientes: por un lado, un esquema
de unicidad concursal, que se activa cuando existe una casa comercial inde-

24. Primer Congreso Sudamericano de Derecho Internacional Privado, “De las falen-
cias”, Capitulo X (articulos 35 a 48). Ratificado por: Argentina, Bolivia, Colombia, Paraguay,
Pert y Uruguay.

25. Segundo Congreso Sudamericano de Derecho Internacional Privado, “De las quie-
bras”, Titulo VIII (articulos 40 a 53). Ratificado por: Argentina, Paraguay y Uruguay.

26. Feldstein de Cardenas, S. L., “Insolvencia transfronteriza en los tratados de Mon-
tevideo: ;Interpretaciones distintas segtin sean o no tiempos de bonanza?”’, TR LALEY AR/
DOC/1089/2007.

232



LA INSOLVENCIA TRANSFRONTERIZA EN ARGENTINA. EVOLUCION NORMATIVA...

pendiente, dotada de autonomia funcional; por otro, la posibilidad de adoptar
el de pluralidad, cuando exista mds de una estructura empresarial con estas
caracteristicas dispersas en diversos foros.

Lo que acontece indispensable es disipar la nocién de “casa comercial
independiente” dada su crucial relevancia para la aplicacién de uno u otro
modelo. Respecto a esto, el precedente “Pluna Lineas Aéreas Uruguayas S.A.
(Sucursal Argentina) s/ quiebra”’, resuelto por la Corte Suprema en 2015,
constituye un caso de especial relevancia. Alli se confirmé el rechazo del
pedido de quiebra de la sucursal argentina, sobre la base de que esta carecia
de autonomia juridica y patrimonial respecto de la casa matriz. El Tribunal
destaco que, aun cuando la sucursal pudiera contar con cierta organizacion
operativa, su patrimonio pertenecia a la sociedad principal, que respondia
directamente por sus obligaciones. En consecuencia, se concluyé que no se
trataba de una “casa comercial independiente” en los términos del Tratado
de Montevideo, sino de un establecimiento dependiente, lo que impedia la
apertura de un procedimiento concursal en la Reptblica Argentina en estos
términos. Este precedente ilustra con claridad la relevancia de dicha distin-
cién para determinar la configuraciéon de un proceso tnico o la apertura de
procedimientos multiples.

Ademads, se pone de manifiesto la posibilidad de los acreedores locales de
solicitar la declaracion de quiebra en el Estado donde deban satisfacerse sus
créditos, aun cuando exista un proceso en curso en otra jurisdiccion, siempre
que exista una casa comercial independiente en su foro. De este modo, aun
en aquellos supuestos en los que la estructura empresarial pudiera sugerir
soluciones de unidad, el propio disefio normativo introduce un mecanismo
que habilita la apertura de multiples procesos. En paralelo, los tratados incor-
poran mecanismos de proyeccion extraterritorial de los efectos del proceso
concursal, tales como la extension de medidas preventivas y de conservacion
sobre bienes situados en otros Estados, su publicidad y el reconocimiento de
la actuacién de los sindicos. Sin embargo, estas herramientas de cooperacion
coexisten con la preservacion de intereses locales.

En este sentido, resulta particularmente significativa la evolucién —o, in-
voluciéon— entre ambos instrumentos. Mientras el Tratado de 1889 no con-
sagraba expresamente una preferencia de cobro en favor de los créditos lo-
cales —limitdndose a estructurar el sistema sobre la base de masas separadas

27. “Pluna Lineas Aéreas Uruguayas S.A. (sucursal Argentina) s/ propia quiebra”, TR
LALEY AR/JUR/108225/2016.
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y eventuales remisiones de sobrantes—, el Tratado de 1940 introduce, en su
articulo 48, una regla explicita de preferencia de los créditos localizados res-
pecto de los bienes situados en el respectivo Estado. Este derrotero normativo
evidencia un retroceso, en tanto refuerza la tutela de los acreedores locales y
reintroduce, con mayor intensidad, criterios propios de la territorialidad.

En conclusiodn, el régimen de los Tratados de Montevideo configura un
modelo intermedio, que combina elementos de unidad y pluralidad concursal,
incorporando herramientas de coordinacién sin abandonar completamente la
l6gica territorial. En otras palabras, el sistema convencional oscila entre una
vocacion de coordinacién y una prictica que tiende a reforzar la dispersion
concursal.

¢) Derecho internacional privado de fuente interna —segunda parte—

Pese a los esfuerzos de cooperacion desarrollados en el plano conven-
cional en aquella época, en el derecho interno recién se advierte un primer
intento de avance normativo en la materia con la sancién de la Ley N° 19.551
en 1972, a partir de la incorporacion de una disposicion especifica —articulo
4°— destinada a regular los efectos de los concursos extranjeros en el &mbito
local. Sin embargo, rdpidamente evidencid sus limitaciones, al punto de que
el régimen debid ser objeto de reforma apenas una década después de su en-
trada en vigencia.

El articulo 4° de la Ley N° 19.551 establecia que la declaracién de con-
curso en el extranjero constituia causal para la apertura de un proceso en la
Repiblica, a pedido del deudor o del acreedor cuyo crédito debiera hacerse
efectivo en el pais. No obstante, seguidamente disponia que, fuera de los su-
puestos previstos en tratados internacionales, el concurso extranjero no podia
ser invocado contra los acreedores locales para disputar derechos sobre bienes
situados en el territorio ni para anular los actos celebrados con el deudor. La
cuestion radica, una vez mads, en que, abierto el proceso en la Republica, la
norma consagraba una clara preferencia en favor de los acreedores cuyos cré-
ditos debian cumplirse en el pais, relegando a aquellos con créditos pagaderos
exclusivamente en el extranjero a una participacion subordinada, limitada a la
eventual existencia de remanentes.

La principal innovacién introducida por la Ley N° 19.551 radicé en el
reconocimiento —aunque atenuado— de ciertos efectos extraterritoriales de la
declaracion de concurso en el extranjero. En particular, como presupuesto
habilitante para la apertura de un proceso concursal en la Reptblica, con-
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figurando lo que la doctrina ha caracterizado como un verdadero acts of
bankruptcy. A estos efectos, como sefiala Rouillon, el juez argentino no debe
indagar sobre el estado de cesacion de pagos en el dmbito local, en tanto la
insolvencia declarada en el extranjero funciona como un verdadero hecho de
quiebra?, suficiente para la apertura del proceso interno, tornandose operativa
con el dictado de la sentencia por el juez competente nacional.

El reconocimiento cosmopolita a la sentencia fordnea vino a traer mayor
certeza juridica en este aspecto®’; no obstante, esta aparente apertura hacia
la extraterritorialidad se presenta fuertemente restringida, en tanto el tnico
efecto relevante del concurso extranjero se agota en su aptitud para habilitar
la jurisdiccién local, sin proyectar otras consecuencias significativas sobre
los derechos de los acreedores ni sobre los bienes situados en el territorio
nacional.

La normativa fue objeto de numerosas criticas, derivadas tanto de su
deficiente técnica legislativa como de las ambigiiedades interpretativas que
generaba. En prieta sintesis, entre los principales interrogantes suscitados se
destacan la determinacion del &mbito de aplicacidon —esto es, si la disposicion
resultaba extensible al concurso preventivo o se limitaba exclusivamente a la
quiebra—, la fijacion de la fecha de cesacion de pagos, el alcance de la expre-
sion “créditos pagaderos exclusivamente en el extranjero” y la propia nocién
de “remanente”, entre otros aspectos®. Estas dificultades no solo pusieron de
manifiesto las limitaciones del régimen, sino que evidenciaron la falta de una
concepcidn sistemdtica en materia de insolvencia internacional, lo que con-
dujo, como anticipdramos, a su temprana reforma apenas una década después
de su sancion.

En este orden de ideas, la reforma introducida por la Ley N°® 22.917
en el afio 1983 incorporé modificaciones relevantes al articulo 4° de la Ley

28. Rouillén, A. A. N., ob. cit., p. 27.

29. Se ha sostenido que la sentencia de un juez brasilefio carecia de eficacia extraterri-
torial en nuestro pais, por lo tanto, no pesaba sobre la fallida interdiccién alguna de pagar a
sus acreedores en la Argentina, CNCom., Sala B, septiembre, 3-976, ED, 70-387, citado por
Rouillén, A. A. N, ob. cit. En contra, Kaller de Orchansky, “Régimen de la quiebra interna-
cional”, LL, t. 129, p. 1183.

30. A mayor abundamiento: Smith, “El régimen internacional de los concursos”, LL,
1980-A-760; Argeri, S., “La quiebra y demds procesos concursales”, t. 1, p. 229; Goldschmidt,
W., “El articulo 4° de la ley 19.551”, ED, 100-853; Mairal, “El tratamiento de los créditos
pagaderos en el extranjero”, LL, 1981-C-1190; Rouillén, A. A. N., ob. cit., pp. 33-45; CNCom.,
Sala “A”, 10/04/1983, “Kestner SA s/ concurso preventivo s/ incidente por Internacional Pe-
troleum y otro”, LL 1983-B-726, entre otros.
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N° 19.551; se introdujeron expresamente tres ejes normativos de singular
importancia: la regulacion de la pluralidad de concursos, la exigencia de re-
ciprocidad y la denominada paridad en los dividendos. Debido a la amplia
similitud entre el texto reformado y el régimen actualmente vigente, el ana-
lisis de estas instituciones serd abordado concomitantemente al examinar el
articulo 4° de la Ley N° 24.522, donde dichos ejes encuentran su formulacion
definitiva.

IV. La actualidad de la insolvencia transfronteriza en Argentina

En el ordenamiento juridico argentino actual, la insolvencia transfron-
teriza se encuentra regulada a partir de un esquema que combina normas de
derecho internacional privado de fuente interna y convencional. En el plano
interno, se encuentran las disposiciones contenidas en los articulos 2°, inciso
2°, 3% inciso 5° y 4° de la Ley de Concursos y Quiebras (Ley N° 24.522, en
adelante, LCQ), junto con las reglas generales que emanan de dicho cuerpo
normativo; y, en el &mbito convencional, los Tratados de Montevideo de 1889
y 1940 establecen ciertas pautas aplicables entre los Estados signatarios, ya
analizadas en el acdpite III, punto b). Sobre esta base, se detallardn las prin-
cipales aristas atinentes a la insolvencia transfronteriza en las normas de de-
recho interno.

a) Articulo 2°, inciso 2° LCQ®'

La regla de la concursabilidad de los deudores domiciliados en el ex-
tranjero atribuye jurisdiccion internacional al juez argentino, al solo efecto de
que, mediante la declaracion falencial, liquide y distribuya su producto, segin
las normas de reparto y privilegios propios de la quiebra. Esto configura una
excepcion a que la ley del domicilio del deudor determina la ley aplicable y
competencia judicial en materia de concursos*. Constituye un verdadero foro
de patrimonio, siendo suficiente para su concursabilidad que tenga bienes

31. “Los deudores domiciliados en el extranjero respecto de bienes existentes en el
pais”. Ley N°24.522.

32. Rouillén, A. A. N., Régimen de Concursos y Quiebras, Ley N° 24.522, 15 ed., Ed.
Astrea, 2007, p. 60.
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existentes en el pais y la existencia de créditos pagaderos en Argentina®. Esto
responde a principios de soberania estatal, protegiendo el crédito nacional®.
Y, a la vez, queda armonizada la proteccion que se declama en la tradicion
legislativa sobre el topico™.

En cuanto a los requisitos necesarios para su apertura, la doctrina y juris-
prudencia no han sido pacificas. En ese sentido, se ha sefialado que es condi-
cidén sine qua non la denuncia de bienes existentes en nuestro foro por parte
del acreedor peticionante, debido a que, en caso de abrir una quiebra, sin la
existencia de bienes, se estaria vulnerando la garantia de defensa en juicio
contemplada en nuestra constitucion®. Desde otra perspectiva, se entiende
que no es “ocioso” decretar la quiebra de un deudor domiciliado en el ex-
tranjero sin bienes en el pais, pues el desapoderamiento, la incautacion y la
ulterior liquidacion de los bienes son, por cierto, actos propios y naturales en
un proceso de quiebra, mas ninguna norma los erige en requisito ineludible
de la falencia®.

Por otro lado, también se ha disentido sobre que, abierto un concurso
extranjero, existiendo bienes en el pais, pero no créditos, ellos deberian en-
tregarse integramente al concurso fordneo®. Sobre esta discusion, adherimos
al pensamiento de Heredia, donde aqui la cuestion trae consigo ribetes com-
plejos, dada la necesidad de determinar la existencia de acreedores en el pais
y las facultades de los 6rganos del concurso extranjero.

Esto pone de relieve la falta de regulacién en nuestro pais sobre coor-
dinacién y cooperacion entre tribunales y representantes extranjeros locales
y fordaneos. Sumado a ello, la unica norma que tenia nuestro pais sobre una

33. Rouillén, A. A. N., “Cuestiones de Derecho Internacional Privado en la ley concursal
Argentina 24.522”, RDCO, 1984, p. 788.

34. Heredia, P. D., Tratado exegético de derecho concursal, Ed. Abaco de Rodolfo
Depalma, 2000, pp. 250-253.

35. Fassi, S. C. - Gebhardt, M., Concursos y quiebras. Comentario exegético de la Ley
24.522, 5% ed., Buenos Aires, Astrea, p. 18.

36. CSIN, “Pacesetter Systems Inc. S.A. s/ ped. de quiebra por Pacesetter S.A.”, 1994,
Fallos: 317:625. Rouillén y Heredia nos advierten sobre la importancia del anélisis de Bog-
giano, quien sefiala que, por tratarse de una norma de jurisdiccion internacional, el articulo
en cuestion inviste competencia federal auténoma.

37. CNCom., Sala D, “Proberan International Corp. S.A. s/ pedido de quiebra”, 2000.
Se invita a leer el excelso comentario a fallo de Feldstein de Cardenas, S. L. - Scotti, L. B.
- Rodriguez, M. S., “Jurisdiccién internacional en materia de insolvencia transfronteriza:
(Deudores sin domicilio ni activo en la argentina?”’, TR LALEY AR/DOC/1088/2007

38. Smith, J., “El régimen internacional de los concursos en laLey 19.551”, LL, t. 1980-
A, p. 761 y Rouillén, A. A. N., “Cuestiones...”, ob. cit.
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cierta cooperacion de los sindicos locales y extranjeros se ha suprimido con la
reforma del CCN, aludida en el acépite III, inciso a), en 1889.

La jurisprudencia nacional refleja esta restriccion. Un antecedente
ilustrativo es el caso “Panair do Brasil”*, en el cual un sindico designado
en el extranjero procurd intervenir sobre bienes radicados en Argentina.
Los tribunales locales rechazaron tal pretension, sosteniendo la necesidad
de designar un funcionario concursal argentino para la administracion de
dichos activos, lo que pone de manifiesto una marcada impronta territoria-
lista*.

En suma, se debe tener en cuenta que los efectos de esta especial quiebra
son limitados, en tanto se agotan dentro del territorio de la Republica, sin
vocacion de proyectarse extraterritorialmente, y se circunscriben a los activos
allf situados, sin incidir sobre el status personae del deudor —a quien no se le
imponen inhabilitaciones—; traduciéndose, en los hechos, en una liquidacién
de base estrictamente territorial, orientada a la realizacion de tales bienes y a
la distribucién de su producido conforme al orden de preferencias del derecho
concursal argentino, en un esquema que privilegia la competencia local y la
tutela de los acreedores radicados en la jurisdiccion.

Esta lectura restrictiva encuentra respaldo en funda doctrina donde se
resalta que la regla del art. 2°, inc. 2°, de la ley concursal ha sido en ocasiones
erroneamente extendida al 4mbito del concurso preventivo. En tal sentido,
en el precedente “Transportadora Coral S.A. s/ concurso preventivo™!, se re-
chazd la apertura del proceso preventivo respecto de una sociedad extranjera
por carecer de bienes en el pais, juicio que ha sido criticado por entender
que dicha exigencia resulta propia del supuesto de quiebra y no del proceso
preventivo. Rouillén nos enseiia que la competencia del juez argentino en
materia preventiva no deriva de la localizacion de activos, sino del someti-
miento voluntario del deudor a la jurisdiccién local al promover su concurso

39. CNCom., Sala B, “Panair do Brasil S.A. s/ quiebra”, 1976, https://derechointerna-
cionalprivadouzal.com.ar.

40. En sentido inverso, resulta mds frecuente el reconocimiento de procedimientos
concursales argentinos en jurisdicciones extranjeras, particularmente en los Estados Unidos,
donde diversos procesos han sido admitidos en el marco de la Seccién 304 y el Chapter 15
del Bankruptcy Code. Entre los casos mds relevantes pueden mencionarse Telecom Argentina,
Multicanal, Compaiifa de Alimentos Fargo, Sociedad Comercial del Plata y CIESA; Campbell,
M. - Jiménez, P. A. - Lorente, J., Cross-border Insolvency. A Guide to Select Latin American
Insolvency Systems, 2015, p. 5. A mayor abundamiento sobre el tdpico en los Estados Unidos,
consultar: Reyes Villamizar, F., ob. cit.

41. CNCom., Sala A, 9/12/1992, ED, 155-270.
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y constituir domicilio procesal —ad litem— en el pais, lo que configura un su-
puesto de prorroga jurisdiccional. Ello, sin perjuicio de la facultad judicial de
desestimar planteos que encubran maniobras abusivas de seleccion de foro o
filing of convenience®.

b) Articulo 3° inciso 5° LCQ*

El articulo 3° inciso 5° establece una regla general de atribucion de
competencia y una residual. En principio, respecto de aquellos deudores que
tengan su domicilio en el exterior, serd competente el juez del lugar de la
administracion en el pais. En caso de no existir esta ultima, es decir, de que
no tenga administracion en el pais, la competencia corresponde al magistrado
del lugar donde el deudor tenga un establecimiento, explotacién o actividad
principal.

Rouillén viene a esclarecer la confusion que suscita la propia formula-
cién de la norma, al desplazar el eje de anélisis hacia la naturaleza de las fa-
cultades conferidas por el titular domiciliado en el exterior. Lo determinante,
en su enfoque, no es la mera existencia de una “administracion”, “estableci-
miento” o “actividad” en el pais, sino el grado de autonomia con que actian
quienes se encuentran al frente de ellos. Por lo tanto, cuando tales sujetos
cuentan con atribuciones suficientes para contratar en nombre del principal y
fijar de manera autébnoma las condiciones de los negocios, corresponde con-
siderar que existe un verdadero centro de imputacién local, equiparable a
un domicilio especial en la Argentina. En tal supuesto, deja de configurarse
un deudor domiciliado en el extranjero en los términos de la norma. Por el
contrario, el precepto conserva operatividad unicamente en aquellos casos en
que dichas facultades resultan insuficientes —o directamente inexistentes—, asi
como también frente a establecimientos meramente formales, paralizados o
abandonados, donde no puede predicarse la existencia de una actuacion eco-
némica auténoma en el territorio*.

42. Rouillon, A. A. N., “Cuestiones...”, ob. cit.

43. “Tratdndose de deudores domiciliados en el exterior, el juez del lugar de la admi-
nistracion en el pafs; a falta de este, entiende el del lugar del establecimiento, explotacion o
actividad principal, segtin el caso”, Ley N° 24.522.

44. Rouillén, A. A. N., “Cuestiones...”, ob. cit.
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c) Articulo 4° LCQ**

El articulo 4° de la LCQ constituye la disposicion central en materia
de insolvencia transfronteriza dentro del derecho interno argentino, repro-
duciendo en gran medida la estructura del antiguo articulo 4° de la Ley N°
19.551, con las modificaciones introducidas por la reforma de 1983.

A lo largo del presente trabajo se ha efectuado un recorrido historico
de esta regulacidn, desde sus primeras manifestaciones en el Cédigo de Co-
mercio de Buenos Aires hasta su configuracion actual. En esta instancia final,
se abordardn aquellos tépicos que, a nuestro criterio, presentan mayor rele-
vancia para la comprension del régimen vigente, remitiendo en lo pertinente
a los desarrollos ya efectuados en los apartados precedentes.

c.1) Aspectos preliminares

Como punto de partida, corresponde abordar una cuestion que resulta
decisiva para la correcta inteligencia del articulo 4° de la LCQ: el alcance del
término “concurso” empleado por la norma.

La ambigiiedad del vocablo —que en el lenguaje concursal argentino
puede referir tanto al concurso preventivo como al liquidativo— no es mera-
mente terminoldgica, sino que proyecta consecuencias sustanciales en la de-
limitacion del ambito de aplicacion del precepto. De la interpretacion que se

45. “Concursos declarados en el extranjero. La declaracién de concurso en el extranjero
es causal para la apertura del concurso en el pais, a pedido del deudor o del acreedor cuyo
crédito debe hacerse efectivo en la Republica Argentina. Sin perjuicio de lo dispuesto en los
tratados internacionales, el concurso en el extranjero no puede ser invocado contra los acree-
dores cuyos créditos deban ser pagados en la Reptiblica Argentina, para disputarles derechos
que estos pretenden sobre los bienes existentes en el territorio ni para anular los actos que
hayan celebrado con el concursado. Pluralidad de concursos. Declarada también la quiebra
en el pais, los acreedores pertenecientes al concurso formado en el extranjero actuardn sobre
el saldo, una vez satisfechos los demds créditos verificados en aquélla. Reciprocidad. La
verificacion del acreedor cuyo crédito es pagadero en el extranjero, y que no pertenezca a un
concurso abierto en el exterior, estd condicionada a que se demuestre que, reciprocamente, un
acreedor cuyo crédito es pagadero en la Reptblica Argentina puede verificarse y cobrar —en
iguales condiciones— en un concurso abierto en el pafs en el cual aquel crédito es pagadero.
Paridad en los dividendos. Los cobros de créditos quirografarios con posterioridad a la apertura
del concurso nacional, efectuados en el extranjero, seran imputados al dividendo correspon-
diente a sus beneficiarios por causas de créditos comunes. Quedan exceptuados de acreditar
la reciprocidad los titulares de créditos con garantia real”.
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adopte depender4 si la eficacia atribuida al proceso extranjero queda circuns-
cripta a supuestos de liquidacion o si, por el contrario, se extiende también a
procedimientos de naturaleza preventiva.

Entendemos que la expresion “sentencia de concurso en el extranjero”
empleada por el articulo 4° de la LCQ debe ser interpretada en sentido amplio,
comprensivo de todo tipo de procedimiento concursal, con prescindencia de
su naturaleza liquidativa o preventiva.

Respecto a esto, se adhiere a la postura de Camara, quien sostiene que
toda resolucion judicial extranjera en materia concursal resulta idénea para
activar el mecanismo previsto por la norma, aun cuando se trate de proce-
dimientos de reorganizacién o administracion controlada —exempli gratia,
ciertos institutos del derecho italiano—. Bajo esta 1dgica, no corresponde res-
tringir el alcance del precepto a los supuestos de quiebra, sino admitir que la
nocién de “concurso” comprende también procesos de naturaleza no liqui-
dativa*. Esta interpretacion encuentra respaldo en el caso ‘“Panamerican”; el
juez argentino consideré que el tramite del Capitulo 11 de la legislacién con-
cursal estadounidense encuadraba dentro de la nocidn de “concurso declarado
en el extranjero”, lo que habilito la apertura de la quiebra en la Argentina, con
efectos limitados a los bienes situados en el pais*’.

A ello se suma un argumento de caricter histérico-legislativo que re-
fuerza esta argumentacion. El legislador de la reforma de 1983 —y, poste-
riormente, el de la Ley N° 24.522— contaba con antecedentes que empleaban
una terminologia mas restrictiva, como el Proyecto Segovia, que aludia espe-
cificamente a la “quiebra” extranjera. Este dato, sefialado por Camara en su
desarrollo, es aqui retomado como fundamento adicional —maés alld de que
no haya sido utilizado por dicho autor con este alcance—, en tanto la opcién
por el término “concurso” en el texto finalmente sancionado no puede con-
siderarse casual, sino que permite inferir una voluntad de ampliar el &mbito
de aplicacién del precepto, abarcando la generalidad de los procedimientos
concursales extranjeros.

Del otro lado de la moneda, tenemos quizds la cuestion mas debatida
sobre este topico: esta es qué tipo de proceso puede abrirse en la Argentina
a partir de la declaracion de un concurso en el extranjero. Segun nuestro cri-

46. Camara, H., El concurso preventivo y la quiebra. Comentario de la Ley 19.551, Ed.
Depalma, 1978, Vol. I, pp. 339-340.
47. Rouillén, A. A. N., “Cuestiones...”, ob. cit.
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terio, las diferentes posturas pueden sistematizarse —a grandes rasgos— en tres
posiciones: una amplia, una restrictiva y una intermedia.

La tesis amplia sostiene que la referencia legal al “concurso” debe ser
entendida en sentido comprensivo, habilitando la apertura en el pais tanto de
procesos preventivos como liquidativos. Este enfoque encuentra sustento, por
un lado, en la propia sistematica de la Ley N° 24.522, que emplea el término
“concurso” como categoria abarcativa de ambas especies; y, por otro, en la
evolucion del derecho concursal contemporaneo, que privilegia soluciones de
conservacion y reorganizacion por sobre los mecanismos liquidativos, conce-
bidos como ultima ratio. A ello se suma que los bienes del deudor situados
en el exterior pueden revelar la existencia de una actividad empresarial des-
plegada en otras jurisdicciones —verdaderas unidades de negocio—, lo que im-
pone considerar pautas orientadas a la conservacién de la empresa en dichos
ambitos. Tal enfoque se alinea con la funcién que los ordenamientos contem-
porédneos asignan al derecho concursal, en cuanto instrumento de tutela de la
actividad econdmica, del empleo y del interés social, valores que los Estados
procuran preservar de manera prioritaria*s,

En sentido contrario, la tesis restrictiva postula que la sentencia extran-
jera solo puede dar lugar a la apertura de una quiebra en el &mbito local. Entre
los argumentos que la sustentan se destaca que tanto el acreedor como el
deudor se encuentran legitimados para invocar el concurso extranjero, pero
Unicamente el primero puede instar la quiebra; a lo que se suma que los ins-
titutos previstos en la norma —como la prioridad de dividendos o la coordina-
cién en supuestos de pluralidad de procesos— resultan compatibles exclusiva-
mente con un escenario liquidativo®.

Finalmente, una posicién intermedia propone una solucién de base pre-
dominantemente liquidativa, aunque admite excepciones en supuestos espe-
cificos contemplados por la propia ley, como el concurso por agrupamiento
o del garante, en los que podrian proyectarse efectos propios de procesos no
liquidativos™.

48. Graziabile, D.J. - Raspall, M. A. - Raspall, M. L., “Verificacién de Créditos extran-
jeros”, pp. 10-12. Opinidén de estos dos ultimos autores y citas en concomitancia.

49. Graziabile, D. J. - Raspall, M. A. - Raspall, M. L., ob. cit., opinién del primer autor
y citas concomitantes.

50. Rivera, J. C. - Roitman, H. - Vitolo, D. R., Ley de Concursos y Quiebras, 3% ed.,
Tomo I, Rubinzal Culzoni, pp. 134-141, donde se citan y explican los fallos “Great Brands”,
“OCA Holding Gibraltar (SA)” y “Belforte Uruguay SA”.
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Ahora bien, més alld de la riqueza de estas construcciones, entendemos
que la operatividad concreta del articulo 4° de la LCQ se proyecta, en la ge-
neralidad de los casos, en clave liquidativa. El concurso preventivo, per se,
no encuentra su fundamento inmediato en la eficacia extraterritorial de la sen-
tencia extranjera, sino en la verificacion de los presupuestos propios exigidos
por el derecho interno.

c.2) Extraterritorialidad de la sentencia extranjera

Superada —a los fines del presente— la discrepancia sefialada, corres-
ponde retomar el andlisis del texto legal. La norma reconoce a la sentencia de
concurso extranjero como causal habilitante para la apertura de un proceso
concursal en nuestro pais, lo que importa atribuirle una eficacia extraterrito-
rial, aunque claramente limitada.

La posibilidad de decretar en la Argentina una quiebra “causada” por
la existencia de un proceso universal de liquidacién en el extranjero permite
caracterizar al concurso local como derivado de aquel, pero al mismo tiempo
independiente y auténomo. Ello asi, en tanto la apertura del proceso en sede
nacional no supone la mera recepcion o reconocimiento automatico de la sen-
tencia extranjera, ni implica su “exequaturizacion”, sino el ejercicio de una
competencia propia por parte del juez argentino, fundada en los presupuestos
establecidos por el derecho interno'.

Se ha receptado con claridad esta construccion’?, reafirmando que no
es la sentencia extranjera —aun cuando haya sido reconocida— la que abre la
quiebra en la Argentina, sino la que dicta el juez nacional, siendo esta tltima
la Unica que confiere, por si, eficacia ejecutoria al proceso concursal local.
Los efectos de la quiebra en el pais se producen a partir de la fecha de la sen-
tencia dictada por el tribunal argentino, sin que resulte posible retrotraerlos al
momento de la apertura del proceso extranjero. Del mismo modo, la eventual
conclusion o modificacion del procedimiento foraneo no incide sobre la sub-
sistencia ni sobre los efectos de la quiebra local, lo que pone de relieve, una
vez mas, su caracter independiente.

51. Uzal, M. E., “Panorama actual de la regulacién de la insolvencia en el derecho com-
parado. Anélisis de la posibilidad de aplicacion extraterritorial del art. 4° de la Ley 24.522”,
ED, t. 172, p. 910.

52. Heredia, P. D., ob. cit., pp. 289-290.
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En igual sentido, se ha sostenido de manera uniforme que no corres-
ponde exigir la verificacién auténoma del estado de cesacién de pagos en la
Republica, ni la acreditaciéon de los restantes presupuestos materiales pre-
vistos por la legislaciéon concursal interna. La declaracion de concurso en el
extranjero opera, asi, como un verdadero “hecho de quiebra”, que habilita —y
en cierto modo impone— la apertura del proceso en jurisdiccion nacional, sin
necesidad de reeditar el analisis de insolvencia, conforme se ha desarrollado
en los apartados precedentes —III, inc. ¢) y IV, inc. a)->.

Todo ello permite reafirmar que el sistema adoptado por el articulo 4° de
la LCQ no se asienta en un esquema de reconocimiento pleno de la jurisdic-
cién extranjera, sino en un modelo de eficacia limitada, en el cual el proceso
fordneo actia como presupuesto factico desencadenante de un concurso terri-
torial, cuya apertura, efectos y desarrollo quedan integramente regidos por el
derecho argentino.

c.3) Legitimacién activa

La legitimacion activa para la solicitud respectiva corresponde tanto al
propio deudor como a aquellos acreedores cuyos créditos deban hacerse efec-
tivos en nuestro pais, es decir, a los acreedores locales. En consecuencia, el
lugar de pago del crédito opera como el criterio determinante para calificar la
condicion de acreedor local o extranjero®, siendo suficiente, a tales efectos, la
prevision de un lugar alternativo de cumplimiento en el pais.

c.4) Inoponibilidad de la sentencia extranjera

La apertura de un concurso en el extranjero —aun en ausencia de un pro-
ceso local- no resulta oponible a los acreedores radicados en el pais, ni habi-
lita a cuestionar los derechos que estos ejerzan sobre los bienes situados en el
territorio, ni a invalidar los actos celebrados con el deudor. Lo expuesto es sin
perjuicio de los Tratados de Montevideo desarrollados en el presente, ya que
la norma reproduce en lo sustancial el texto del régimen anterior [cabe remitir
a lo expuesto en el acapite 111, incisos a) y b)].

53. CNCom., Sala F, 24/02/2011, Expte. 022513/10, “People And Partners SRL s/
quiebra”.
54. Heredia, P. H., ob. cit., p. 291.
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c.5) Pluralidad de concursos. “Declarada también la quiebra en el pais”

El segundo pérrafo del articulo en analisis consagra de manera expresa
la posibilidad de coexistencia de multiples procesos concursales en diversas
jurisdicciones. La norma supera las incertidumbres que habia generado el
texto originario de la Ley N° 19.551, al establecer que el régimen relativo al
tratamiento de los créditos extranjeros queda circunscripto a los supuestos de
quiebra, excluyendo su aplicacién en el &mbito del concurso preventivo.

Con todo, dicha precision no resulta suficiente para disipar completa-
mente las dificultades que el precepto plantea. Aqui se presenta un escenario
problemadtico cuando en la Argentina tramita un proceso preventivo, en tanto
en el extranjero puede coexistir tanto un procedimiento liquidativo como uno
de reorganizacion. Frente a esta hipoétesis, se ha sostenido que lo dispuesto
en el articulo 4° no resulta operativo, en la medida en que su aplicacion se
encuentra condicionada a la existencia de una quiebra en jurisdiccién local®.

Por su parte, la supresion de la referencia al ejercicio individual permite
reforzar la l6gica colectiva que estructura el sistema. En tal sentido, los acree-
dores comprendidos en un proceso extranjero no quedan excluidos del tramite
local, sino que concurren a él mediante la verificacion de sus créditos, aunque
en una posicién subordinada. Debido a esto, se genera una concurrencia dife-
renciada, en virtud de la cual dichos acreedores solo participan sobre el saldo
una vez satisfechos los créditos de fuente local, reafirmando asi la impronta
territorial que caracteriza al régimen. Se configura, asi, una verdadera subor-
dinacion legal®.

c.6) Reciprocidad

La exigencia de reciprocidad prevista determina, en términos sustan-
ciales, que el acreedor cuyo crédito es pagadero en el extranjero debe acre-
ditar que, en la jurisdiccién de cumplimiento, un acreedor local —con cré-
dito pagadero en la Argentina— podria verificar y participar en un proceso
concursal en condiciones sustancialmente equivalentes. Se trata, asi, de un
criterio que condiciona la admisibilidad —o, cuanto menos, el alcance— de los

55. Marega, A. M., “Problemas actuales de la insolvencia transfronteriza: El caso ar-
gentino”, Estudios de Derecho Empresario, ISSN 2346-9404, pp. 104-105.
56. Raspall, M. A. - Médici, R., Verificacion de Créditos, 2* ed., Tomo I, Ed. Juris, p. 276.
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créditos extranjeros, en funcidn del tratamiento que recibirian los acreedores
locales en el ordenamiento fordneo. Corresponde, asimismo, sefalar que la
ley ha excluido de esta exigencia a los acreedores titulares de créditos con
garantia real.

Dicho esto, mas alld de esta formulacion, la operatividad concreta del
instituto ha sido objeto de una interpretacion progresivamente flexible. En
este sentido, la jurisprudencia® ha destacado que la carga de acreditar la re-
ciprocidad no puede ser entendida en términos rigidos ni como una exigencia
exclusiva del acreedor. Se ha sefialado que la propia estructura del proceso
concursal habilita la intervencién del sindico y del juez en la determinacién
del derecho extranjero aplicable, pudiendo incluso este ultimo indagarlo de
oficio en ejercicio de sus facultades instructorias. Bajo esta perspectiva, la
acreditacion de la reciprocidad deja de ser un obstdculo formal absoluto para
convertirse en un extremo susceptible de integracién probatoria a partir de la
dindmica procesal, evitando asi soluciones que conduzcan al rechazo automa-
tico de créditos por meras deficiencias formales.

Este entendimiento se proyecta en sintonia con los estdndares prego-
nados por la Ley Modelo de la CNUDMI sobre Insolvencia Transfronteriza,
donde se orienta hacia la consagracién de un trato igualitario de los acree-
dores, atenuando significativamente su operatividad. En esta linea, se ha sos-
tenido que dicho instrumento permite incluso inferir una inversion en la carga
de la prueba, en virtud de la cual la reciprocidad deberia presumirse, corres-
pondiendo a quien la niegue acreditar su inexistencia’®.

En cuanto a su naturaleza juridica, la reciprocidad ha sido tradicional-
mente explicada como una derivacion de la comitas gentium> o como una
manifestacion del principio de retorsion, en tanto mecanismo mediante el
cual un Estado replica el tratamiento dispensado por otro en situaciones ana-
logas®. Sin embargo, esta fundamentacion ha sido crecientemente cuestio-
nada, en la medida en que responde a una légica que no siempre se compa-

57. SCJ Mendoza, Sala I, 28/04/2005, “Sabaté S.A.S.”, ED, 214-372.

58. Rouillén, A. A. N., “Concursos con repercusion transnacional. La Ley Modelo de
la CNUDMI (UNCITRAL) sobre Insolvencia Transfronteriza”, LL, Derecho concursal. Ho-
menaje a Guillermo Mosso, Buenos Aires, 2004, p. 796.

59. Kaller, B., “Reflexiones sobre el art. 4° de la ley de concursos antes y después de
su reforma”, Revista de Derecho Comercial y de las Obligaciones (RDCO), 1983, p. 712.

60. Uzal, M. E., “Art. 4° Ley 19.551, reformado por la Ley 22.917. Algunas reflexiones
sobre su filiacidn sistemética”, Revista de Derecho Comercial y de las Obligaciones (RDCO),
1985, p. 546.
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dece con los objetivos propios del derecho concursal contemporaneo. Se ha
advertido que su aplicacién estricta puede derivar en efectos indirectamente
discriminatorios, al incidir principalmente sobre acreedores cuyos créditos
son pagaderos en el extranjero, y obstaculizar, sin justificacién suficiente, su
incorporacion al pasivo®!.

La reciprocidad se presenta como un instituto cuya vigencia normativa
no puede desconocerse, pero cuya interpretacion exige ser reconducida a pa-
rametros funcionales. La evolucién del derecho —tanto en el plano interno
como internacional— parece orientarse hacia una progresiva atenuacion de su
alcance, en favor de soluciones que privilegien la concurrencia de los acree-
dores y la eficacia del procedimiento en un escenario de creciente interdepen-
dencia econémica.

c.7) Paridad de dividendos

Los cobros de créditos quirografarios efectuados en el extranjero con
posterioridad a la apertura del proceso nacional deben ser imputados al divi-
dendo correspondiente en el concurso local. La finalidad de la norma radica
en evitar situaciones de sumas percibidas en exceso, asegurando una distribu-
cién equitativa entre los acreedores que concurren en distintas jurisdicciones.

En consonancia con lo expuesto por Marega®, corresponde entender que
el porcentual de distribucién del proceso argentino debe aplicarse sobre el
saldo impago del crédito, esto es, sobre aquella porcién que el acreedor no ha
logrado percibir en el extranjero. Esta interpretacion permite evitar resultados
disvaliosos y se presenta como la mds acorde con la légica del sistema con-
cursal, en tanto impide el doble cobro y las soluciones incompatibles con la
naturaleza misma del crédito.

De este modo, el acreedor que ha percibido parcialmente su crédito en
el extranjero conserva la posibilidad de concurrir al proceso local inicamente
por el remanente impago, participando en la distribucién conforme al divi-
dendo que corresponda sobre dicho saldo, lo que asegura una adecuada coor-
dinacién entre los distintos procesos y preserva la proporcionalidad en la sa-
tisfaccion de los créditos.

61. Los fundamentos citados corresponden al voto de los Dres. Aida Kemelmajer de
Carlucci y Alejandro Pérez Hualde.
62. Marega, A. M., ob. cit., p. 107.
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c.8) Proyectos de adecuacién a estdndares internacionales

A lo largo de los afios, se presentaron diferentes proyectos a fin de lograr
erradicar esta problemética. En febrero de 2002, el Ministerio de Justicia y
Derechos Humanos establecié la Comision Redactora del Anteproyecto de
Régimen Legal de la Insolvencia Transfronteriza, cuyos miembros fueron los
Dres. Héctor Alegria, Juan Anich, Mariano Gagliardo, Sergio Le Pera, Ana
I. Piaggi, Efrain H. Richard, Julio César Rivera y Adolfo A. N. Rouill6n; y
secretarios los Dres. Carlos San Millan y Maria Celia Marsili. El Sr. Ministro
de Justicia Dr. Jorge R. Vanossi remitié al Congreso de la Nacion el Proyecto
de Régimen Legal de la Insolvencia Transfronteriza®, ingresado por Mesa de
Entradas de la Camara de Diputados el 19 de marzo de 2004%.

Posteriormente, en 2018, una Comisién del Ministerio de Justicia, in-
tegrada por los Dres. Maria Elsa Uzal, Adolfo Rouillén y Cristina O’Reilly,
elabor6 un nuevo Anteproyecto de Ley de Insolvencia Transfronteriza, en el
marco del Programa Justicia 2020. EI 15 de agosto de 2018, el Anteproyecto
fue presentado en el referido ministerio en una reunién presidida por el Sr.
Ministro de Justicia Dr. German Garavano y participaron de la jornada el Di-
rector Nacional de Modernizacién Judicial, Javier Wajntraub y los miembros
de la Comision de Reforma de la Ley Concursal, jueces y abogados especia-
listas en la materia®. El Ministro Garavano durante la presentacion explic
que la globalizacion lleva a que las empresas adquieran bienes en diferentes
paises, asi como también tengan acreedores de diferentes nacionalidades. Es
por esto por lo que, ante una situacion de insolvencia generada cuando el
deudor estd imposibilitado de hacer frente a las obligaciones de pago, seran
los intereses de varios paises los que se vean afectados. Esto da lugar a lo que
se conoce como insolvencia transfronteriza®. No hubo objeciones de parte de
la calificada audiencia presente en dicho acto. El 17 de octubre de 2018, el
Anteproyecto fue presentado en sesion especial del X Congreso Argentino de

63. Abordar, para mds abundamiento sobre el tdpico en cuestidn, la siguiente informacién:
https://www4.hcdn.gov.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2004/PDF2004/TP2004/0 1 mar-
702004/tp016/0974-D-04.pdf.

64. Expediente 0974-D-04, para mas informacion ingresar a: ://www.diputados.gov.
ar/proyectos/resultado.html y https://www2.hcdn.gob.ar/secparl/dsecretaria/ultimos_pro-
yectos.jsp.

65. Ver: https://www.argentina.gob.ar/noticias/una-ley-que-busca-mejorar-el-marco-
legal-de-las inversiones También ver: https://www.argentina.gob.ar/noticias/esta-ley-ten-
dra-un-impacto-concreto-un-pais-integrado-al-mundo.

66. Mayor informacion: www.justicia2020.gob.ar.
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Derecho Concursal y VIII Congreso Iberoamericano de la Insolvencia, cele-
brados en la ciudad de Santa Fe.

Prosiguiendo, en el afio 2020, en el &mbito del Centro de Estudios de De-
recho Concursal de la Facultad de Derecho de la Universidad de Buenos Aires,
dirigido por el Dr. Marcelo Gebhardt, los Dres. Maria Elsa Uzal y Adolfo
Rouillén elaboraron una version actualizada del Anteproyecto de Régimen
Legal para la Insolvencia Transfronteriza —“Hacia un régimen legal efectivo
para la insolvencia transfronteriza”—, que fue presentada ante el mencionado
Centro en febrero de 2021 y, luego, ante el Ministerio de la Produccion.

Se debe considerar que los distintos anteproyectos elaborados a lo largo
de los afios se estructuraron, en lo sustancial, en la Ley Modelo de la CNUDMI
sobre Insolvencia Transfronteriza, con el propésito de armonizar el derecho
interno con los estdndares internacionales predominantes en la materia y de
dotar al sistema de herramientas idéneas para la cooperacion jurisdiccional.

Frente a un diagndstico minucioso de la letra de los diferentes pro-
yectos, se puede vislumbrar que se introdujeron ciertas modificaciones que,
aun cuando pudieran parecer menores desde un punto de vista estrictamente
formal, poseen una significativa incidencia sustancial. Tal es el caso de la
supresion del término “manifiestamente” en la excepcion de orden publico
generalmente encuadrada en el articulo sexto de estos.

Lejos de tratarse de una cuestion semantica o exegética, esta alteracion
se aparta del criterio que inspira a la Ley Modelo, orientado a circunscribir la
excepcion de orden publico a supuestos verdaderamente excepcionales. En el
contexto del derecho comparado y de la praxis internacional, dicha precision
terminoldgica resulta central para garantizar la previsibilidad y fomentar la
cooperacion entre jurisdicciones.

De este modo, incluso en presencia de ajustes que tienden a flexibilizar
o adaptar el modelo a eventuales particularidades locales, el ordenamiento
argentino continda sin incorporar un régimen especifico en la materia.

Ergo, no solo se ha frustrado la recepcion de un sistema moderno y ar-
monizado con los estdndares internacionales, sino que ello ha ocurrido pese
a la introduccién de matices que, en ciertos aspectos, relativizan la ratio legis
del modelo. A pesar de la aceptacion de la mayoria de los operadores juri-
dicos y expertos en la materia, ninguna de estas iniciativas prosperd; es decir,
no se plasmaron nunca en la legislacién argentina. Ello responde a cuestiones
politicas, corrientes econdmicas, situaciones sociales, entre otras. Lo rele-
vante es que, al final de cuentas, la normativa argentina carece de un procedi-
miento moderno, eficiente y armonizado con las tendencias mundiales sobre
el presente topico.
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V. Colofén

La insolvencia transfronteriza se ha convertido en un pilar fundamental
del derecho concursal contemporaneo. En un contexto de integracién econo-
mica, la crisis de una empresa multinacional deja de ser un fenémeno local
para convertirse en un proceso de fragmentacion jurisdiccional que desarti-
cula unidades econdémicas previamente integradas. Aquello que funcionaba
como un todo coordinado se disuelve en segmentos inconexos que, en mu-
chos casos, mueren de inanicién o implosion®’.

Esta problematica no solo se manifiesta en la gestion de la crisis, sino que
proyecta efectos decisivos desde una perspectiva ex ante. La previsibilidad
del régimen de insolvencia incide directamente en la asignacion del capital y
en la evaluacion del riesgo juridico. En este sentido, la falta de armonizacion
normativa y de mecanismos eficaces de cooperacion incrementa los costos e
incertidumbre de las inversiones, tal como lo reconoce la Directiva de la UE
2019/1023%. La seguridad juridica, asi, se consolida como un presupuesto
esencial del funcionamiento de los mercados.

67. Farley, J. - Leonard, B. - Birch, J., “Cooperation and Coordination in Cross-Border
Insolvency Cases”, International Insolvency Institute, 6. Annual International Insolvency
Conference, New York 12-13, June 2006, en: www.iiiglobal.org.

68. Directiva (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio
de 2019, sobre marcos de reestructuracion preventiva, exoneracién de deudas e inhabilitacio-
nes, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los procedimientos de reestructuracion,
insolvencia y exoneracién de deudas, y por la que se modifica la Directiva (UE) 2017/1132
(Directiva sobre reestructuracion e insolvencia), considerando séptimo: “Las diferencias entre
los Estados miembros por lo que respecta a los procedimientos de reestructuracion, insolven-
cia y exoneracion de deudas se traducen en costes adicionales para los inversores a la hora
de evaluar el riesgo de que los deudores vayan a sufrir dificultades financieras en uno o mas
Estados miembros o el riesgo de invertir en empresas viables en dificultades financieras, as{
como en costes de reestructuracién de empresas con establecimientos, activos o acreedores
en otros Estados miembros. Ese es principalmente el caso de la reestructuraciéon de grupos
internacionales de empresas. Los inversores mencionan la incertidumbre sobre las normas en
materia de insolvencia o el riesgo de largos o complejos procedimientos de insolvencia en otro
Estado miembro como una de las razones principales para no invertir o no mantener una relacion
comercial con un socio fuera del Estado miembro en el que tengan su base. Esa incertidumbre
tiene un efecto disuasorio que obstaculiza la libertad de establecimiento de las empresas y el
fomento del espiritu empresarial y perjudica el correcto funcionamiento del mercado interior.
En particular, las microempresas y las pequefias y medianas empresas (conjuntamente, en lo
sucesivo, ‘pymes’) no disponen, por lo general, de los recursos necesarios para evaluar los
riesgos relacionados con las actividades transfronterizas”, DOUE-L-2019-81090.
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En la préctica, la insuficiente —cuando no inexistente— coordinacion y co-
municacién entre tribunales y érganos concursales comprometen seriamente
la eficiencia del sistema, al fragmentar el activo del deudor erosionando su
valor, dificultar su recuperacién y favorecer conductas oportunistas. Frente a
ello, la clasica tension entre unicidad y pluralidad —en un contexto de terri-
torialismo estricto— evidencia sus limites: mientras el primero subsiste como
una aspiracion de dificil realizacion, el segundo se mantiene como la base
operativa del sistema, aunque no puede traducirse en un aislacionismo juris-
diccional incompatible con las exigencias del trafico econdmico global. En
definitiva, una cooperacion eficaz no solo redunda en beneficio de las partes
involucradas, sino que actia como un factor clave para el fortalecimiento del
sistema concursal, la tutela del crédito y la preservacion de la integridad del
comercio internacional®.

En este escenario, Argentina enfrenta el desafio de avanzar hacia un mo-
delo mas integrado y eficiente. La adopcion de estdndares internacionales
—en particular, aquellos inspirados en las Leyes Modelos de la CNUDMI y
herramientas de cooperacion— se presenta como una herramienta idénea para
promover una insercion armonica en el sistema global, siempre que su imple-
mentacion respete las particularidades del ordenamiento interno, la idiosin-
crasia y el contexto econémico local.

A lo largo del presente trabajo se ha puesto de manifiesto la insuficiencia
del marco normativo argentino en materia de insolvencia transfronteriza. En
efecto, la Argentina se presenta como el inico pais entre las principales econo-
mias de América Latina™ que no ha adoptado la Ley Modelo de la CNUDMI
sobre la materia’!, manteniéndose, en lo sustancial, anclada en soluciones que
no han experimentado transformaciones significativas desde mediados del
siglo XIX.

Estas limitaciones, que en determinados supuestos pueden derivar en
un tratamiento materialmente desventajoso para los acreedores extranjeros,
tienden a desalentar la participacién de inversores internacionales y, corre-
lativamente, a incentivar la adopcién de estrategias de forum shopping hacia

69. Rouillén, A. A. N, ob. cit,, TR La Ley AR/DOC/4337/2015 y mismo autor en:
“Fourth Multinational Judicial Colloquium — UNCITRAL — INSOL International”’, Londres,
16-17 de julio de 2001, Sesién de evaluacidn, publicado en inglés en www.insol.org.

70. Segtn data del Fondo Monetario Internacional (FMI), Infografia - Los 10 paises
mas ricos de Sudamérica, conforme PBI.

71. Ver https://uncitral.un.org/es/texts/insolvency/modellaw/cross-border_insolvency/
status.
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jurisdicciones que ofrecen marcos mas previsibles, eficientes y coordinados
para la gestién de la insolvencia. Y, desde el punto de vista reactivo, a una
gestion de la crisis deficiente para el deudor, los acreedores y stakeholders.

El debate en torno a la soberania en este &mbito no puede ser reducido a
una dicotomia simplista entre apertura indiscriminada y resguardo del orden
publico que conlleve un aislamiento sistémico. En rigor, la invocacion de la
soberania ha operado, muchas veces, como una herramientapara justificar
soluciones territorialistas que, lejos de fortalecer la posicion del Estado, ter-
minan por destruir la eficacia del propio sistema concursal. En contextos de
economias interdependientes, la fragmentacion de procedimientos no solo
compromete la maximizacion del valor del patrimonio del deudor, sino que
también debilita la capacidad regulatoria estatal al desplazar, en los hechos,
los centros de decision hacia jurisdicciones més previsibles y coordinadas.

Esto no pasa por ceder soberania, sino por definir su forma de ejercicio.
Un Estado que se sustrae de los procesos de armonizacion no preserva ple-
namente su autonomia, sino que corre el riesgo de ejercerla en condiciones
de menor eficacia. La cuestidn, entonces, no es si integrar o no estandares
internacionales, sino en qué condiciones hacerlo, de modo tal que la coope-
racion no se traduzca en subordinacién normativa ni en la recepcion acritica
de modelos ajenos a las particularidades del sistema juridico, econémico y
social nacional.

En definitiva, la consolidacién de un sistema concursal previsible, coor-
dinado y técnicamente adecuado no constituye una alternativa, sino un im-
perativo para la insercion real de Argentina en una economia cada vez mds
integrada. Siguiendo este postulado, la modernizacion del derecho concursal
no debe ser entendida como una reforma aislada, sino como una pieza clave
dentro de una estrategia mas amplia de integracion econdmica a nivel inter-
nacional.

En un entorno en el que las crisis empresariales trascienden fronteras y
requieren respuestas coordinadas, la vigencia de esquemas normativos frag-
mentarios y predominantemente territoriales del siglo XIX revela no solo una
deuda legislativa, sino también una limitacién estructural para afrontar, con
herramientas adecuadas, los desafios de la insolvencia en el siglo XXI.
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REFLEXIONES PARA MEJORAR EL SISTEMA
CONCURSAL ARGENTINO

ApOLFO A. N. ROUILLON

l. Introduccién

Las ideas que siguen no constituyen conclusiones cerradas, solo son re-
flexiones personales que propongo para el debate. Las formulo con la espe-
ranza de alentar la discusion sobre ciertos temas basicos para actualizar el sis-
tema concursal argentino a fin de mejorar su eficiencia y justicia o equidad’.

La mejora integral de cualquier sistema concursal exigiria considerar
tanto el marco legal —integrado principal pero no exclusivamente por la ley
de concursos— como el marco institucional establecido para implementar las
leyes respectivas (fundamentalmente, la judicatura y la sindicatura de los con-
cursos). Aunque reconozco la importancia equivalente de ambos marcos, esta
disertacion solo refiere al marco legal. La discusion sobre la mejora de las
instituciones concursales quedard para otra oportunidad.

Asimismo, aclaro que estas reflexiones corresponden al sistema con-
cursal para la insolvencia de las personas, juridicas o humanas, con “acti-
vidad empresarial”. Excluyo también de estas reflexiones los problemas de
solvencia de los consumidores, que merecerian ser debatidos en otra ocasion.

Para iniciar un debate sobre la eventual mejora de la legislacion que rige
la insolvencia empresarial, hay tres preguntas fundamentales que debemos
hacernos, a saber:

(Es necesario o conveniente reformar la legislacion concursal argentina?

(Qué opciones hay respecto del alcance de la reforma legislativa?

1. Sobre la eficiencia y la justicia o equidad como vectores de la evolucién del derecho
de Ia insolvencia, ver: Rouillén, Adolfo A. N., “Tendencias expansivas en el derecho de la
insolvencia. Eficiencia y justicia como impulsores de los cambios concursales”, La Ley, 1° de
diciembre de 2023, TR LALEY AR/DOC/2911/2023.
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(Cudles son los temas claves a considerar para mejorar significativa-
mente el sistema concursal argentino?

Il. Sobre la necesidad o conveniencia de reformar la legislacién; la experiencia

Para responder al interrogante sobre si es necesario o conveniente re-
formar la legislacién concursal, el primer elemento a considerar es la ex-
periencia: cuédles son los resultados de la aplicacion prolongada del sistema
vigente.

En este orden, enfrentamos una primera y seria dificultad consistente en
la ausencia de datos empiricos recogidos sistematicamente y reflejados en
estadisticas amplias y confiables.

En 1972, el articulo 311 de la Ley de Concursos N° 19.551 contempl? la
creacion de un Registro Nacional de Concursos que nunca fue implementado,
aunque su necesidad era indiscutida®. En 1995, la Ley N° 24.522 nuevamente
crea un Registro Nacional de Concursos y Quiebras “a fin de tomar nota de
los procedimientos reglados por la presente ley que tramiten ante los magis-
trados de cualquier jurisdiccion, nacional o provincial [...]”, el que tampoco
funciona pese a que su futura organizacién en la 6rbita del Ministerio de
Justicia y Derechos Humanos de la Nacién viene anuncidndose desde hace
tiempo®.

En algunas jurisdicciones del pais existen registros locales, pero la in-
formacion que proveen se limita, por lo general, al nimero de procesos de
insolvencia que se solicitan periddicamente. Los criterios de organizacion de
esa informacién no son homogéneos, por lo que es dificil comparar los datos
—aun los mas elementales— entre jurisdicciones. Tampoco hay informacion
estadistica disponible sobre la evolucion de esos procesos, el éxito o fracaso
de los intentos de reorganizaciéon empresaria, las tasas de recupero de los
créditos, etc.

Ha transcurrido més de medio siglo desde la citada Ley N° 19.551, y
continuamos en la penumbra estadistica concursal®.

2. Ver: Argeri, Saul A., “Necesario funcionamiento del Registro Nacional de Concursos”,
La Ley, 1978-D-1276.

3. Ver: https://www.argentina.gob.ar/justicia/registro-nacional-concursos-quiebras.

4. Existen estudios sobre algunos aspectos estadisticos de los procesos concursales; aun-
que son valiosos, tienen un alcance que se limita a los periodos relevados y las jurisdicciones
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Afortunadamente, la jurisprudencia sobre cuestiones concursales —otro
recurso a considerar para apreciar la experiencia de la aplicacion legislativa—
es abundante en la Argentina. La consulta de los principales fallos es sencilla
ya que los repertorios fisicos y las bases electronicas de datos jurispruden-
ciales suelen ser muy completos y estar bien organizados y actualizados. Alli
podemos recoger informacion relevante sobre temas que han sido debatidos
en casos reales de insolvencia.

Otra fuente, algo imprecisa pero valiosa, para responder a nuestro inte-
rrogante es la opinion de los usuarios experimentados del sistema. Cuando
hay coincidencia mayoritaria entre los expertos acerca de ciertos temas fun-
damentales —como las dificultades frecuentes de interpretacion, los déficits de
un texto legal o la pobreza de los resultados de su aplicacion—, esta fuente de
averiguacion informal de datos es destacada a la hora de considerar la nece-
sidad o conveniencia de una reforma legislativa.

La informacién circunstancial que suministran los usuarios del sistema
concursal arroja luces y sombras. De un lado, se suele reconocer que la apli-
cacion de la Ley N° 24.522 durante tres décadas ha demostrado el acierto de
la mayoria de las innovaciones que esa ley aport6 al sistema concursal argen-
tino. De otro lado, sin embargo, también hay una generalizada queja sobre
la lentitud de los procesos concursales, su complejidad, la imprevisibilidad
de su desarrollo y, sobre todo, los magros resultados que suelen obtener los
acreedores para recuperar créditos sin garantias o privilegios, y el bajo por-
centual de reorganizaciones empresarias exitosas.

La mayoritaria opinién de disconformidad con los principales aspectos
que hacen a la eficiencia del sistema concursal es un dato trascendental a
tener en cuenta para responder a la pregunta sobre la necesidad o, al menos, la
conveniencia de mejorar el sistema concursal desde el 4ngulo del marco legal
aplicable a la insolvencia empresarial.

analizadas. Por ejemplo, ver: Escandell, José, “Procesos concursales: hablemos de cifras”,
Revista Derecho Privado y Comunitario Ano 2013-3, Editorial Rubinzal-Culzoni, diciembre
2013. También ver: Centro de Economia Politica Argentina, Concursos preventivos y quiebras
de empresas entre 2016 y 2020, publicado: https://centrocepa.com.ar/informes/272-concur-
sos-preventivos-y-quiebras-de-empresas-entre-2016-y-2020.html.
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lll. Sobre la necesidad o conveniencia de reformar la legislacién: la antigiedad
de la ley vigente

La Ley N° 24.522 estd en vigencia desde 1995. Las modificaciones
que desde entonces se le han introducido han merecido juicios de valor que
pueden no ser uniformes, pero, en general, hay coincidencia en sefialar que
el sistema no ha cambiado sustancialmente. Puede asi afirmarse que el marco
legal para la insolvencia empresarial estd estructurado sobre una legislacion
concebida hace tres décadas. Esta antigiiedad, por si, hubiera dicho poco en
otros tiempos en los que el derecho concursal evolucionaba parsimoniosa-
mente. No ha sido el caso de estos recientes treinta afnos, durante los cuales
los avances del derecho concursal han sido impresionantes.

De una parte, la legislacion ha cambiado en numerosos paises de todas
las regiones del mundo. Algunos han puesto en vigor leyes completamente
nuevas —porque no tenian legislacion de insolvencia o porque la que tenian era
indiscutiblemente obsoleta—, y otros tantos han reformado significativamente
su marco legal para adecuarlo a las mas modernas tendencias en la materia.
En las legislaciones comparadas mds avanzadas pueden hoy observarse insti-
tuciones y principios no contemplados por nuestra ley vigente, simplemente
porque aquellas legislaciones han consagrado novedades que no existian hace
treinta afios.

De otro lado, desde mediados de la década de 1990, hemos presenciado
la irrupcién de un fendmeno novedoso: la actividad de organismos interna-
cionales en el area de la insolvencia empresarial formulando documentos di-
rigidos a armonizar, evaluar y mejorar los sistemas nacionales. Al respecto,
hemos observado no solo una preocupacion global por la quiebra interna-
cional o transfronteriza, sino también una creciente atencidén internacional
hacia los aspectos mds importantes de las leyes internas de insolvencia. La
produccién de textos internacionales bajo la forma de leyes modelo, guias le-
gislativas o principios para sistemas efectivos de insolvencia —principal pero
no exclusivamente emitidos por la Comisién de las Naciones Unidas para
el Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI o UNCITRAL)’ y el Banco
Mundial®~ constituyen hoy una recopilacién de las mejores practicas inter-

5. Los documentos de UNCITRAL sobre insolvencia pueden consultarse en: https://
uncitral.un.org/es/texts/insolvency.

6. Los Principios para regimenes efectivos de insolvencia y de derechos de acreedores y
deudores del Banco Mundial (“Principios”) pueden consultarse en: https://documents1.world-
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nacionales y una fuente de referencia ineludible que no existia cuando se
elabor6 la Ley N°® 24.522 en 1995.

Podemos entonces sostener que la ley concursal vigente ha quedado re-
zagada con respecto a los desarrollos del derecho comparado y los textos
internacionales sefialados. Varios aspectos del marco legal en vigor son hoy
anticuados y deberian reformarse, sustituirse o0 complementarse a fin de co-
locar al sistema concursal argentino a la altura de las mejores practicas y
estdndares internacionales.

IV. Alcances de la reforma legislativa: opciones
a) Primera opcién

Una primera opcion consiste en dar a la reforma un alcance minimo
mediante retoques cosméticos o aislados. Mejorar la redaccidén de algunos
articulos, reorganizar alguna seccién, uniformar la terminologia, agregar pe-
quefias innovaciones puntuales, etc., para alcanzar rdpidamente la sancién
de una legislacion concursal solo nueva en apariencia. En suma, optar por
el “gatopardismo” legislativo: cambiar algo para que nada sustancial se mo-
difique.

En el mejor de los casos, esta opcion reformadora produciria resultados
minimos o irrelevantes. Muy probablemente, ella seria inadecuada para ac-
tualizar una ley que, como sefialamos, ha quedado rezagada respecto de los
cambios habidos en el derecho comparado y los estdndares internacionales
en los pasados treinta afios. Ademds, podria ser contraproducente. La ley
concursal es como un delicado mecanismo de relojeria en el cual cada pieza
interactda con las demds. Si se cambia alguna de esas piezas, sin vision de
conjunto y sin considerar el impacto que tal sustitucion produciria en el fun-
cionamiento armoénico del sistema, el dafio a este puede ser mayor que el
beneficio esperado.

bank.org/curated/en/099429512192277235/pdf/IDU06a9%61ba001ef041030860106d7240ab-
cbfe.pdf.
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b) Segunda opcién

En el extremo opuesto, puede considerarse la opcion del “borrén y cuenta
nueva”: comenzar desde cero a disefiar un nuevo sistema concursal, prescin-
diendo de la ley vigente y olvidando la evolucién que la legislacién y la ju-
risprudencia concursal argentina han tenido durante més de un siglo y medio.

Para la creatividad académica, esta puede ser una opcidn apetecible y
tentadora. Las desventajas pricticas son, sin embargo, notables.

En primer lugar, para esta verdadera incdgnita legislativa seria muy di-
ficil alcanzar los consensos minimos que son necesarios en un drea tan sen-
sible y donde se afectan tantos intereses como en el campo de la insolvencia.

Luego, una innovacion tan radical suele insumir tiempos muy largos, por
lo cual, en el mejor de los supuestos, no podrian alcanzarse proyectos defini-
tivos ni resultados favorables en el corto ni en el mediano plazo.

Para acelerar los tiempos, podria sucumbirse a la tentacion del tras-
plante legal, copiando en todo o en partes sustanciales alguna ley extranjera.
Los resultados de este enfoque no suelen ser positivos ya que dejan de lado
algo que es fundamental en materia de legislacion concursal: esta debe in-
tegrarse armonicamente con otros cuerpos legales que rigen, en cada paifs,
las relaciones mercantiles, civiles, laborales, tributarias, etc., cuyas dispo-
siciones se modifican en situaciones de insolvencia de un deudor. Enfati-
camente, la Guia Legislativa sobre el Régimen de la Insolvencia pone de
relieve que “No existe ninguna solucion universal para elaborar un régimen
de la insolvencia, ya que las necesidades de los paises no coinciden, como
tampoco coinciden sus legislaciones sobre otras cuestiones de importancia
fundamental para la insolvencia, tales como las garantias reales, el derecho
de propiedad y los derechos contractuales, las vias de recurso y los procedi-
mientos de ejecucion’’.

Introducir un texto ajeno, en cuya elaboracién se ha tenido en considera-
cién un sistema legal diferente, muy probablemente produciria conflictos que,
en lugar de aumentar la eficiencia y justicia de los mecanismos concursales,
empeorarian las situaciones que pretendian corregirse. Como sefiala el pri-
mero de los estdndares internacionales de la materia: “Aunque los enfoques
varian de un pafs a otro, los sistemas eficaces de insolvencia deben apuntar a

7. Guia Legislativa de la Comisién de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil
Internacional sobre el Régimen de la Insolvencia, p. 18, nimero 17.
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[...] integrarse en los sistemas legales y comerciales mas amplios del pais™®.
En la Introduccién a dichos estandares se subraya que “[...] los sistemas efi-
caces [de insolvencia] responden a las necesidades y los problemas nacio-
nales. En ese sentido, deben estar arraigados en el contexto cultural, econé-
mico, legal y social general del pais™.

Finalmente, cabe recordar que los ejemplos comparados en los que se ha
optado por iniciar desde cero una nueva legislacion concursal corresponden a
paises que carecian de una ley de insolvencia (por ejemplo, China o algunas
republicas de la ex Unidn Soviética, luego de la transicion del socialismo a
sistemas de economia de mercado); o aquellos en los que el régimen pre-
existente era tan obsoleto y disfuncional que practicamente no se utilizaba
y, por ende, no merecia ser tenido en consideracion (como ocurria en Brasil,
Uruguay, Espaiia, etc., antes de que adoptaran sus leyes concursales en este
siglo). No es el caso de la Republica Argentina, cuyo régimen vigente cuenta
con los procedimientos aconsejados por los estdndares internacionales —li-
quidacién (quiebra) y reorganizacion (formal, en el concurso preventivo, e
hibrida, a través del acuerdo preventivo extrajudicial)—, los cuales se utilizan
frecuentemente, aunque convendria actualizarlos y perfeccionarlos como pro-
ponemos mas adelante.

c) Tercera opcién

Una tercera opcion tiene como premisa respetar la estructura legal actual
y las instituciones que han sido probadas y demostraron funcionar exitosa-
mente, pero, a la vez, adoptar significativos cambios sustanciales e introducir
elementos novedosos —teniendo en mira la experiencia jurisprudencial argen-
tina, los mejores ejemplos del derecho comparado y los estandares internacio-
nales— alli donde se detecten las debilidades del sistema en vigor.

Deberia evaluarse si es mas conveniente reformar el texto vigente o san-
cionar una nueva ley, pero, en todo caso, esta no prescindiria de los elementos
de nuestra tradicion juridica y de las disposiciones de la ley actual que con-
servan funcionalidad.

8. Principios del Banco Mundial, C1: Principales objetivos y politicas del marco legal
para la insolvencia.
9. Principios del Banco Mundial, Introduccion.
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Las ventajas de este enfoque son multiples. Los consensos sobre los
cambios sustanciales a incorporar serian alcanzables con relativa facilidad y
el nuevo régimen podria disefarse, sancionarse € instrumentarse en tiempos
razonables. La transicion legislativa no seria demasiado larga ni traumadtica.
Los resultados positivos de la reforma podran ser apreciables en un plazo
relativamente corto.

V. Temas que merecerian ser considerados en el debate sobre la reforma
legislativa concursal

a) Premisas y alcance de las propuestas a debatir

Un sistema de insolvencia equilibrado actia como un tamiz que pro-
mueve la reasignacion eficiente de recursos en la economia al proporcionar un
marco para la rehabilitaciéon de empresas viables y la liquidacion rdpida de las
inviables. El rescate empresarial preserva los empleos, usualmente ofrece a
los acreedores mejores tasas de recupero de sus créditos basadas en un mayor
valor de la empresa en funcionamiento, potencialmente genera ganancias
para los propietarios y beneficia al pais con los frutos de las empresas reha-
bilitadas. Un marco de insolvencia eficaz es esencial para estimular la con-
cesion de préstamos en mayor volumen y a tasas mas bajas, lo que impulsa
la actividad y el crecimiento econémico. Ademds, en contextos de crisis, un
sistema de insolvencia eficiente es importante para la estabilidad del sistema
financiero, ya que hace posible un ajuste més rdpido de los niveles de prés-
tamos en dificultades (non performing loans)™.

Con esas premisas, se enumeran a continuacion algunos temas que de-
berian debatirse y ajustarse a fin de mejorar significativamente la eficacia del
marco legislativo argentino que regula los problemas de insolvencia empresa-
rial. La enumeracion que sigue es esquemadtica y no es exhaustiva. Por cierto,
hay mds temas que podrian revisarse.

Tampoco la fundamentacion es detallada: al debatirse los temas pro-
puestos se podrdn ampliar las consideraciones que sustentan estas propuestas.

Asimismo, dejaremos por ahora fuera del andlisis las reformas que tal
vez convendria introducir, mds alld de la ley concursal, en otros cuerpos le-
gales que contienen disposiciones que influyen directa o indirectamente en

10. Ver: Principios del Banco Mundial, Introduccién.
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el drea de la insolvencia (tales como la legislacion civil, tributaria, laboral,
bancaria, etc.).

b) Alentar el otorgamiento de crédito a la empresa en dificultades financieras

La legislacion vigente no estimula el otorgamiento de crédito a un deudor
que intenta reestructurar sus deudas por mecanismos extrajudiciales o judi-
ciales. Es notorio que esos deudores usualmente carecen de capital de trabajo
y, en tales condiciones, es muy dificil continuar la actividad de la empresa
mientras se sobrelleva un proceso de reestructuracion de deudas. Esta difi-
cultad explica el fracaso de muchos intentos de acudir a los mecanismos de
reestructuracion. Es imperioso entonces debatir las cuestiones que plantea el
endeudamiento posterior a la instalacién de las dificultades financieras o de
la insolvencia a fin de disefiar y adoptar un sistema —por lo general, basado
en una prioridad legal especifica— que aliente a las entidades financieras a
suministrar dinero fresco que facilite la continuidad empresarial en tales cir-
cunstancias.

c) Concurso preventivo
1) Presupuesto objetivo

La reformulacién o, tal vez, la dréistica eliminacién de todo presupuesto
objetivo en el procedimiento de reorganizacion, es un debate que debe enca-
rarse de manera preliminar al emprender cualquier esfuerzo de mejora de la
legislacion concursal.

La condicién patrimonial tradicional de los procesos concursales ha sido
la insolvencia actual o existente (llamada “cesacién de pagos” en la legis-
lacion argentina) del deudor. No obstante, la comprobacion empirica de la
dificultad de reorganizar exitosamente una empresa cuando esta debe esperar
a hallarse en estado de insolvencia actual para acudir al proceso concursal
ha llevado a repensar la cuestion del presupuesto objetivo de estos procesos;
sobre todo, cuando se trata del procedimiento de reorganizacion. En legisla-
ciones comparadas, la intencién de remediar la ineficiencia del proceso de re-
organizacion tardiamente utilizado —muchas veces por la demora del deudor
en solicitarlo, pero otras también por la exigencia legal tradicional de tener
que esperar a la instalacion de la insolvencia para habilitar la apertura— ha
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sido la fuerza determinante de la expansion del presupuesto objetivo de estos
procedimientos en procura de aumentar la chance de rehabilitacion exitosa de
la empresa viable con dificultades financieras.

Esa expansion se materializa, por ejemplo, al consagrarse como presu-
puesto objetivo de los procesos de reorganizacion al “riesgo inminente de
insolvencia” o expresiones similares referidas al estadio inmediatamente an-
terior a la definitiva imposibilidad de pagar las deudas (asi, por ejemplo, en
las leyes de Alemania, Espaina y México). También, mediante el uso de presu-
puestos objetivos metajuridicos tales como las “dificultades econémicas o fi-
nancieras de cardcter general” del acuerdo preventivo extrajudicial argentino
o el “estado de crisis economico-financiero” del proceso de recuperacién de
empresas de la legislacion brasilefia.

Un ejemplo atin més extremo que mereceria debatirse se halla en el pro-
cedimiento concursal de reorganizacion estadounidense —“Chapter 11— que
carece de toda referencia al presupuesto objetivo y, por ende, no impone al
juez evaluacion alguna de €l para dar curso al proceso.

Por fin, més recientemente se ha establecido la posibilidad de anti-
cipar el uso de ciertos procesos de reestructuracion a la mera “probabilidad
de insolvencia” que, en algunos casos, como en la legislacion alemana de
pre-insolvencia (2021), permite utilizar la reestructuraciéon cuando la em-
presa, en grado de probabilidad, enfrentaria dificultades financieras en los
proximos dos afios; criterio similar al de otras leyes europeas que siguen la
Directiva de la Unién Europea 2019/1023 sobre Marcos de Reestructura-
cién Preventiva.

2) Concurso preventivo: acceso

Convendria incentivar la solicitud temprana del concurso y desalentar la
presentacion tardia del mismo, mediante un sistema de “premios y castigos”.
Por ejemplo, estableciendo responsabilidades personales a los administra-
dores, o separdndoles de la administracion en caso de demorar injustificada-
mente la solicitud de concurso preventivo o de solicitarla después de que un
acreedor hubiera pedido la quiebra del deudor. A la vez, deberia facilitarse
ampliamente el acceso al concurso preventivo mediante la simplificacion o
eliminacién de la mayoria de los llamados requisitos formales de la solicitud
inicial.
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3) Concurso preventivo: acuerdo preventivo y plan de reorganizacién

Deberia requerirse que la propuesta de acuerdo preventivo se acompaiie
con un plan de reorganizacién que detalladamente explique y fundamente
como habra de cumplirse el acuerdo. El informe general del sindico deberia
describir el probable porcentual de cobro de cada clase de acreedores en caso
de quiebra (contemplando escenarios de venta de la empresa o de liquidacion
separada de los bienes).

Tendrian que contemplarse requisitos simplificados de votacion, incluido
el uso de medios electrénicos. Para afrontar la pasividad de los acreedores que
podria hacer dificil la obtencién de la mayoria conforme al sistema vigente,
deberia establecerse que el silencio de un acreedor con respecto a la propuesta
de acuerdo debidamente notificada se considerard aceptacion implicita y con-
tard como voto afirmativo.

Los requisitos para la homologacion del acuerdo deberian robustecerse,
exigiéndose que: (i) la prelacion o privilegio de uno o varios acreedores pri-
vilegiados no podrd alterarse, salvo conformidad expresa de estos; (ii) un
acreedor o clase de acreedores no recibird/n un pago menor que el que reci-
biria/n en un escenario de liquidacién, salvo conformidad expresa del o los
acreedores afectados (regla del mejor interés de los acreedores, claramente
regulada); y, (ii1) se respete la prioridad (absoluta o, quizas mejor, relativa)
entre clases de distinta jerarquia. Con estos requisitos legales, la regla de
cross-class cram-down podria aplicarse a todas las clases, no solamente a los
acreedores quirografarios.

Aun después de la homologacién judicial del acuerdo preventivo, este
deberia ser susceptible de modificacion por decision mayoritaria de los acree-
dores obtenida de igual manera que la establecida para la aprobacion inicial.

d) Mecanismos alternativos de reestructuracién: acuerdos preconcursales
puramente extrajudiciales y acuerdo preventivo extrajudicial (“APE”)

La negociacidn extrajudicial de los acuerdos de reestructuracion deberia
protegerse desde el inicio, estableciéndose, durante un periodo corto e impro-
rrogable, una suspension legal de las ejecuciones y los pedidos de quiebra.
A la vez, seria ventajoso autorizar a entidades con reconocido prestigio y
capacidad de brindar servicios de mediacion y arbitraje, a actuar como foros
optativos y voluntarios de negociacion de acuerdos extrajudiciales de rees-
tructuracion.
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En el APE, la suspension de las ejecuciones deberia operar por efecto
de la ley desde el momento inicial en que se presenta el acuerdo al tri-
bunal. También cabria incluir en la moratoria del APE, por tiempo limitado
y con salvaguardias apropiadas, las ejecuciones de todos los créditos de la
clase de los que resultarian directamente afectados por el acuerdo; y aclarar
que la moratoria alcanza también a los pedidos de quiebra. A la vez, habria
que pensar si, desde el inicio del APE hasta la homologacion judicial del
acuerdo, seria conveniente limitar o establecer requisitos de autorizacion
respecto de los actos extraordinarios de administracion o de disposicion de
bienes del deudor.

El régimen legal del APE deberia ser similar al del concurso preventivo
respecto de la posibilidad de separar a los acreedores en clases, los requi-
sitos legales para el contenido del acuerdo, la votacidn, las mayorias para
la aprobacion, el cross-class cram-down, la impugnaciéon, homologacion,
nulidad y los efectos del acuerdo preventivo; estableciéndose con claridad
cudles disposiciones del régimen de este tltimo no se aplicarian en el APE.
Asi, podria ser ventajoso permitir la utilizacién del APE respecto de solo
una o varias (no necesariamente todas) clases de acreedores, a eleccion del
deudor.

Deberia establecerse con claridad que los actos regularmente cele-
brados durante un APE —tal vez también ciertos acuerdos preconcursales
puramente extrajudiciales— no podrdn ser revocados en caso de quiebra,
salvo fraude.

e] Quiebras
1) Quiebras sin activo

Deberia contemplarse un sistema que evite tramitar las quiebras cuando
no existan bienes o estos fueran estimativamente insuficientes para cubrir los
gastos del proceso. Estas quiebras son numerosas, ocasionan un dispendio
inservible y costoso de actividad judicial, y dan inttilmente trabajo a los sin-
dicos por el cual no perciben retribucion alguna''.

11. Escandell, José, “Procesos concursales...”, ob. cit.
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2) Quiebra y liquidacién de los bienes

Las quiebras suelen ser procesos muy largos en los cuales los plazos
legales no se cumplen casi nunca. La demora en la liquidacién de los bienes
generalmente disminuye el valor de estos, disminuyendo los porcentajes de
pago de los créditos. La demora también hace muy dificil concretar la liqui-
dacion de la empresa en funcionamiento, un método de venta que en teoria
permitiria mejorar el precio de realizacion pero que en la préctica es bastante
inusual. Para enfrentar esta realidad y procurar la mejora de los porcentajes
de recupero de los créditos, por un lado, habria que simplificar y abreviar la
liquidacién de los bienes, la cual deberia comenzar inmediatamente después
de la declaracion de quiebra. Por otro lado, convendria considerar la factibi-
lidad y conveniencia de adoptar un régimen opcional de quiebra prepack, al
estilo del que promueve la Directiva de la Unién Europea 2026/799 del 30
de marzo de 2026'%. También, permitir las distribuciones parciales cuando se
han obtenido fondos suficientes que justifiquen repartirlos a los acreedores,
constituyendo reservas adecuadas.

3) Quiebra y exoneracién de las deudas impagas

En la quiebra de las personas humanas, deberia regularse con mayor cla-
ridad el régimen de exoneracion (discharge) de las deudas que quedan total
o parcialmente impagas luego de la liquidacion de todos los bienes del activo
concursal. En particular, habria que definir las circunstancias que impedirian
o demorarian la exoneracion, y las obligaciones exceptuadas de esta.

f) Insolvencia transfronteriza

La mayoria de los problemas concursales transfronterizos actuales no
pueden resolverse con las pocas y anticuadas normas de la ley de concursos
vigente. Dichas reglas no alientan la cooperacién y la coordinacion interna-
cional para alcanzar soluciones juridicas adecuadas y justas. En supuestos
transfronterizos, esas normas no facilitan la rehabilitacién de empresas en

12. Ver: Raspall, Miguel A., “Venta anticipada prenegociada de empresas. En la Directiva
UE 2026/799. (El prepack)”, La Ley Online, TR LALEY AR/DOC/1123/2026. La directiva
puede consultarse en: https://www.boe.es/doue/2026/799/L00001-00041.pdf.
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dificultades financieras o insolventes, no aseguran la proteccion de los bienes
del deudor contra su dispersioén, y no permiten optimizar el valor de esos
bienes. Tampoco hacen posible enfrentar, de manera rdpida y efectiva, las ope-
raciones de deudores insolventes encaminadas a transferir u ocultar bienes en
jurisdicciones extranjeras; problema que puede agravarse, en su frecuencia y
magnitud, por la facilidad para llevar a cabo operaciones irregulares o fraudu-
lentas gracias a la interconexién actual del mundo. Para enfrentar esas situa-
ciones con eficacia, la cooperacién judicial internacional es imprescindible y
debe estar respaldada por un marco legal que facilite la comunicacion directa
y la rdpida adopciéon de medidas apropiadas para preservar y recuperar los
bienes transferidos a jurisdiccion extranjera's.

Parece entonces imprescindible adoptar un régimen completo y moderno
de insolvencia transfronteriza, basado en la Ley Modelo de Insolvencia Trans-
fronteriza de la Comisién de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil
Internacional (“UNCITRAL”)", que actualmente representa el estdandar in-
ternacional en la materia y ha sido adoptada por mds de sesenta paises, in-
cluyendo varios paises latinoamericanos (Brasil, México, Colombia, Chile,
Costa Rica, Panamd y la Reptblica Dominicana)'.

g) Registro Nacional de Concursos y Quiebras

Una gran contribucién a la mejora del sistema concursal argentino —que
no requeriria reforma legislativa— seria poner en funcionamiento efectivo el
Registro Nacional de Concursos y Quiebras a fin de terminar, en breve, con la
orfandad estadistica que actualmente aqueja a nuestra materia.

13. Ver: Rouill6n, Adolfo A. N., “Cooperacién concursal internacional”, La Ley 2016-A,
639 Cita: TR LA LEY AR/DOC/4337/2015.

14. Eltexto de la Ley Modelo puede consultarse en https://uncitral.un.org/sites/default/
files/media-documents/uncitral/es/1997-model-law-insol-2013-guide-enactment-s.pdf.

15. A lafecha de entrega de este trabajo para su publicacién, UNCITRAL informa que
“62 Estados de un total de 65 jurisdicciones han utilizado la Ley Modelo y la Guia para su
incorporacién al derecho interno (e interpretacion) a los efectos de reformar su ley sobre la
insolvencia transfronteriza y los sistemas correspondientes, aunque el grado en que el marco
reglamentario resultante incorpora las disposiciones de la Ley Modelo varia, porque ese marco
también refleja las tradiciones juridicas, la politica interna y otros objetivos de los Estados”.
Ver: https://uncitral.un.org/es/texts/insolvency/modellaw/cross-border_insolvency/status.
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VI. Conclusién

Tiempos de reconversion econdmica como los que corren hacen impres-
cindible incrementar la eficiencia de los mecanismos para enfrentar la insol-
vencia y mejorar la justicia de sus resultados. La metodologia y los temas
propuestos para una reforma legislativa que se oriente a lograr esos objetivos
merecen debatirse ampliamente y complementarse con ideas y sugerencias
fundamentadas en la larga y nutrida experiencia de la practica profesional ar-
gentina, los trabajos académicos, los avances de las legislaciones comparadas
y las propuestas de la comunidad internacional reflejadas en los estdndares
y mejores practicas globales en materia de insolvencia. Ojald las reflexiones
brevemente expuestas arriba contribuyan a impulsar los cambios legislativos
necesarios para mejorar el sistema concursal argentino.
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