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P ALMIRA Delgado, integran-
te de la Comisión Permanen-
te del Consejo General del

Notariado y decana del Colegio No-
tarial de Castilla-La Mancha, seña-
ló en la inauguración del curso que
“la prolongada gestación de la Ley
Concursal de 2003”, cuyo primer
anteproyecto data de 1983, no impi-
dió que, “para muchos expertos,
naciera como una norma imperfec-
ta”, que se agudizó por la sucesión
de reformas posteriores. Aunque
para Delgado, la ausencia de un nú-
mero considerable de concursos de
acreedores durante la prolonga-
ción de la etapa de bonanza poste-
rior que se vivió en España desde
su entrada en vigor –es decir, de
2003 a 2007– “justificaba, por sí mis-
ma, su eficiencia”. Si bien, con la
llegada de la crisis y el paulatino
cierre del grifo crediticio, la “dra-
mática escalada de procedimien-
tos” y la consiguiente saturación de
los juzgados de lo mercantil acaba-
ra convenciendo a los operadores
jurídicos y económicos de su “ino-
perancia” y de la necesidad de mo-
dificar su articulado”.

Así, con las reformas de 2009 y
2011 y la “virulencia de la crisis”
–aseguró–, “se cae en la cuenta de
que el único remedio para la insol-
vencia no es solo el concurso de

acreedores” y se acepta, en conse-
cuencia, “que este tipo de situacio-
nes se realice de forma gradual, de-
jando el orden judicial como último
recurso de su tramitación”. A este
objetivo “y a la superación de los
obstáculos de solvencia y liquidez
que deja las crisis”, responden la
inclusión de los acuerdos de refi-
nanciación, en 2009, y las medidas
de prevención de la insolvencia, en
2011, que se activan mediante un
“eficaz sistema de cumplimientos
que descansa en la intervención
notarial”, cuyo control de legalidad

busca “tutelar tanto el derecho de
los consumidores como los intere-
ses empresariales”.

En parecidos términos se pro-
nunció el notario Leopoldo Martí-
nez de Salinas en su conferencia
Control notarial de los acuerdos de
refinanciación y efectos: el privile-
gio de ‘fresh money’ e irescindibili-
dad del acuerdo, en la que defendió
la función notarial en la fase pre-
concursal de cualquier situación
de insolvencia empresarial. No so-
lo porque el legislador eligió en la
reforma del pasado año la figura

EL seminario sobre los acuerdos preconcursales de refinancia-
ción, organizado por el Consejo General del Notariado en el

marco de los Cursos de Verano de El Escorial, dejó un nítido diag-
nóstico de los aciertos y obstáculos que plantea la reciente reforma
de la Ley Concursal. En esta fase preconcursal, convinieron los
expertos, la intervención del notario resulta transcendental.
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LOS ACUERDOS PRECONCURSALES
DE REFINANCIACIÓN 

La llegada de la crisis ha puesto de manifiesto la necesidad de revisar la Ley Concursal.
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del notario para ejercer una super-
visión apropiada del proceso frente
a la del juez en esta parte del proce-
so –afirmó–, sino porque el control
de legalidad notarial es crucial pa-
ra que no pocas variables de estas
negociaciones consigan eludir el
concurso. Martínez de Salinas hizo
hincapié en que esta intervención
notarial está encaminada a “deter-
minar los límites que la ley estable-
ce y la búsqueda de soluciones que
permite”. Y que, en el terreno de los
acuerdos preconcursales, resulta
“esencial”, por ejemplo, para con-
cretar la rescindibilidad o no de es-
tos pactos, la configuración real de
los quórums de acreedores que se
requieren para decidir si un acuer-
do es rescindible (tres cuartas par-
tes del total) o puede llegar a ser ho-
mologable ante el juez (tres quintas
partes) “a partir del plan de viabili-
dad que debe suscribir un experto
independiente”. 

Seguridad jurídica notarial. A su
juicio, “pudiera parecer que este
control de legalidad es liviano, pe-
ro no es así porque la propia Ley
Concursal admite que en este pro-
ceso contractual pueda haber es-
pacios interpretables, cuya concre-
ción corresponde al notario”. En
concreto, su artículo 71.6.2, que di-
ce: “… cuando el informe contuvie-
ra reservas o limitaciones de cual-
quier clase, su importancia deberá
ser expresamente evaluada por los
firmantes del acuerdo”, sin que-
dar, según Martínez de Salinas, “al
arbitrio de las partes”, por lo que
esta labor “debe ejercerla el nota-
rio”. A este respecto, mencionó
dos escenarios de la práctica real.
El primero, concretar si la tipolo-
gía de pactos que puede darse en
estos procesos –de irescindibili-
dad, homologables ante el juez o
privilegiados– cumplen con el

mandato legal de que “no puedan
diseñarse de manera aislada”, co-
mo marca la ley. El segundo, du-
rante la “conformación de la masa
pasiva”, para certificar si los quó-
rums son los que suscribe el infor-
me de expertos y “se adecúan a ca-
da tipo de acuerdo” que pueda
surgir. “Y en este instante, solo el
notario puede intervenir” entre
las partes. 

También en las operaciones de
fresh money, término anglosajón al
uso en la jerga concursal, y que la
legislación española define como
los “acuerdos para acceder a crédi-
tos que supongan nuevos ingresos
de tesorería” (artículos 84.211 y 91.6
de la Ley Concursal), es crucial este
control de legalidad. Porque la nor-
ma no contempla como flujos mo-
netarios legales ni las mercancías
de proveedores, ni hipotéticas nue-
vas aportaciones de socios. O por
cuestiones tan relevantes como que
el préstamo “no valore suficiente-
mente los riesgos”, que el destino
del  fresh-money se use para pagar
deudas ya existentes o que no se
vincule convenientemente estos
consensos en el plan de viabilidad,
precisó este notario.

En su opinión, este control de
legalidad no difiere sustancialmen-
te de los que el notario realiza en
otro tipo de intervenciones, como
testamentos, capitulaciones matri-
moniales, particiones de herencias
o constituciones de servidumbres.
“Es un proceso discreto, que los no-
tarios realizamos prácticamente
sin hablar y que se concreta al fir-

mar la escritura”, explica Martínez
de Salinas. Pero antes y durante el
instante mismo de formalizar estos
documentos “hay un concienzudo
análisis intelectual y jurídico que
determina si se puede seguir ade-
lante con la rúbrica, si se paraliza o
si se introducen nuevos términos
que ampara la legalidad”.

Diseño legal de la reforma.
Juana Pulgar, catedrática de De-
recho Mercantil de la Compluten-
se, defendió el “diseño institucio-
nal de la preconcursalidad” que
contiene la reforma legal del pasa-
do ejercicio; sobre todo, porque
con este tipo de acuerdos se deja
constancia de que “el concurso de
acreedores ni es la única, ni si-
quiera la mejor de las soluciones
que tienen las empresas para salir
de la crisis”. De hecho –incidió–
“ofrece sendas alternativas a la
resolución de sus obstáculos, que
generalmente son de origen finan-
ciero”. Entre otras razones, por-
que se eluden con ellos “los largos
y costosos procesos judiciales” de
todo concurso de acreedores, se
reduce la elevada litigiosidad que
se ha registrado en los juzgados
de lo mercantil desde el estallido
de la crisis financiera de 2008, se
evitan otros costes asociados a es-
tos procedimientos y, por el con-
trario, propician la agilización de
la fase de transición financiera
necesaria para sortear este perio-
do de inestabilidad.

Para Pulgar, la Ley Concursal
de 2003, “nacida con un alto grado

Los expertos establecen cuatro categorías de homeschooler : sectas,
formas de vida alternativas, desencantados y motivos artísticos o deportivos

Control de legalidad en acuerdos
preconcursales de particulares

COMO alternativa, Matilde Cuena, profesora titular de Derecho Civil, defendió la
intervención notarial en acuerdos preconcursales de particulares que permitan

la posibilidad de que “se exonere el pasivo pendiente” y que dejen abiertas opciones
para acceder a “líneas de concesión de crédito solvente” por parte de las institucio-
nes financieras. Cuena también se declaró contraria a la dación en pago “por ser un
refuerzo para los acreedores”, cuando las situaciones de impago de hipotecas
–además– “tienen como principal causa la sobrevaloración de los inmuebles” por
parte del sistema financiero.
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de consenso y tras una alta intensi-
dad negociadora, no fue precisa-
mente defectuosa”. Su inconve-
niente es que “fue confeccionada
en época de prosperidad”. Pero de-
ja como legado “la construcción de
un procedimiento concursal único”
que ha sido especialmente útil para
acomodar su articulado a los tiem-
pos de crisis actuales con las refor-
mas de 2009 y 2011. Precisamente
con la primera, es en el RDL 3/2009
donde “entran en juego los acuer-
dos de refinanciación” y cuando se
concreta que la autonomía de la vo-
luntad sea el principio rector del
ámbito negocial, “sin encorsetar es-
te proceso con supervisiones judi-
ciales o administrativas”, como
acontece en el Derecho Francés.
Mientras la segunda reforma, la de
2011, engarza “esta pieza preventi-
va”, el acuerdo preconcursal, con el

ordenamiento jurídico italiano, a la
hora de tratar de evitar costes co-
mo la reputación del deudor o los
gastos excesivos en los que incurre
el acreedor cuando el proceso aca-
ba en concurso. 

Aun así –precisó Pulgar– “si-
gue sin regular, a día de hoy, el

problema del sobreendeudamien-
to” –pese a que el legislador se con-
cedió entonces “seis meses de man-
dato legal para hacerlo”, dejando
entrever que a través de alguna re-
forma legal especial o vinculada a
la protección del consumidor–, fi-
gura transcendental en tiempos de
turbulencias financieras como el
actual, y que completaría este edifi-
cio, aunque “se corra el riesgo de
que con ella se pudiera romper la
mencionada unidad regulatoria”.

La catedrática de Mercantil se
declaró partidaria de “cualquier in-
tento legal que trate de potenciar la
autonomía de la voluntad de las
partes”. En este sentido, elogió la
inclusión de preceptos procedentes
de la legislación concursal italiana
en la reforma española de 2011. Por
ejemplo, al “permitir que entren en
juego otras opciones preconcursa-
les, como modificaciones estructu-
rales que pueden acaban en fusio-
nes o escisiones de empresas o la
dación en pago en el sector inmobi-
liario. Pero también al ofrecer posi-
bilidades de acciones rescisorias, a
las que se pueden acoger acreedo-
res que se pueden sentir perjudica-
dos por decisiones colectivas. O la
regulación, también preventiva –es
decir, para eludir el procedimiento
judicial– sobre la figura de los nue-
vos financieros (o fresh money), que
se eludió en la norma de 2009 y que
ha propiciado que empresas como
SOS o Panrico “salieran adelante”
a través de acuerdos de refinancia-
ción. A todas estos mecanismos les
denominó “escudos protectores”
de la nueva legislación concursal
española.

Tras este repaso por su evolu-
ción normativa, Juana Pulgar seña-
ló que “la reforma de 2011 ha sido
un paso importante en la adecuada
regulación de la preconcursalidad
y los acuerdos de refinanciación”
por su declarada inclinación hacia
“la autonomía de la voluntad” co-
mo fórmula de elusión del ámbito
judicial, pese a que, “para apreciar
su operativa real, haga falta espe-
rar unos años hasta comprobar có-

En la fase
preconcursal, 
el notario determina
los informes técnicos,
el plan de viabilidad, 
la finalidad del fresh
money o los quórums
de los acreedores

El endeudamiento privado 
se disparó con la burbuja
inmobiliariade la pasada
década.
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mo concluyen los vencimientos
que, por valor de 120.000 millones
de euros, están este año encima de
la mesa negociadora de las empre-
sas españolas”. A su juicio, la nor-
ma también alcanza un “equilibrio
armonizador” entre la interven-
ción que ejercen, sobre este tipo de
acuerdos, tanto notarios como re-
gistradores, así como sobre las cau-
sas que requieren de la homologa-
ción de jueces de lo mercantil.

La visión judicial. Por su parte,
Borja Villena, magistrado del Juz-
gado nº 8 de lo mercantil de Ma-
drid, realizó un análisis de la Dispo-
sición Adicional Cuarta de la Ley
38/2011, que regula la Homologa-
ción judicial de los acuerdos de refi-
nanciación. Villena puso de mani-
fiesto los defectos de regulación
sustantiva y procesal de la norma y
su preocupación respecto de la in-
terpretación que ha de darse a los
efectos suspensivos de la homolo-
gación del acuerdo y de la paraliza-
ción de las ejecuciones singulares,
señalando que la ejecución hipote-
caria no quedaría sujeta a tal paráli-
sis. Asimismo, Villena señaló la im-
portancia de la facultad moderadora
que la ley reconoce a los jueces, al
poder determinar que la espera a los
terceros ajenos al acuerdo no se les
pueda extender cuando les suponga
un sacrificio desproporcionado.

El abogado Santiago Hurtado,
socio de Broseta y exsecretario ge-
neral técnico del Ministerio de Jus-
ticia durante la redacción del pro-
yecto de ley 38/2011, analizó la
Financiación de las empresas en cri-
sis: fresh money y schemes of arran-
gement, a partir de uno de los tres
autos pioneros en España de proce-
dimientos de homologación judi-
cial. El dictado recientemente por
el juzgado mercantil número 6 de
Barcelona. Hurtado respaldó su in-
troducción en las reformas concur-
sales y señaló que estos acuerdos
solo son vinculantes cuando han si-
do aprobados por el 75 por ciento de
las entidades financieras acreedo-
ras. Además, incidió en el efecto

arrastre que supone la aprobación
por esta mayoría cualificada res-
pecto de terceros acreedores que
duden de que su incorporación al
convenio de globalidad les pueda
beneficiar. “El problema posterior
es de los bancos que desean, para
su propia seguridad, que los disi-
dentes pasen por el aro y acepten el
acuerdo”. De hecho “este escenario
es el que pretende la regulación de
los pactos de homologación” judi-
cial, señaló. 

Sobreendeudamiento familiar.
La última interviniente fue Matil-
de Cuena, profesora titular de De-
recho Civil, que habló del sobreen-

deudamiento familiar y las vías
preventivas del concurso. Para
Cuena, este asunto “es el gran pro-
blema dentro del contexto econó-
mico en el que nos movemos” por-
que es donde se aprecia “el coste
de la crisis”. Para ilustrar su ase-
veración, ofreció algunos datos
del “exorbitado endeudamiento
privado” en España. “Nada menos
–dijo– que 855.840 millones de eu-
ros, cantidad que triplica el nivel
de endeudamiento público, de los
que 660.000 es deuda hipotecaria”.
Antes de precisar que España ocu-
pa el tercer lugar, tras Grecia e Ir-
landa –dos de los países europeos
intervenidos–, en este peligroso
escalafón mundial y que este fenó-
meno, que “se ha trasladado a la
deuda pública, está detrás de los
profundos recortes sociales para
contener el déficit”. 

Cuena recalcó que este “desafo-
rado endeudamiento privado sur-
gió con la burbuja inmobiliaria de
comienzos” de la década pasada
que, a su vez “fue alimentada tanto
por el sector público como por las
empresas al calor de los tipos de in-
terés bajos” de esos años. Y si no se
frena –advirtió– “despuntará aún
más la incapacidad de pago” de las
familias y del sector privado. A su
juicio, las reformas concursales
“no solo no ofrecen respuesta algu-
na al sobreendeudamiento fami-
liar sino que acrecienta y estrangu-
la la capacidad de las personas
físicas de aliviar su situación”. Pa-
ra Cuena, ambas reformas “vuel-
ven a centrar su regulación en las
insolvencias empresariales”, ya
que “apenas hay un 20 por ciento
de concursos a los que concurren
particulares”. Toda una señal del
fracaso de las reformas en este te-
rreno. Para subsanar esta anoma-
lía, “haría falta que el ordenamien-
to jurídico incluyera el expediente
de exoneración de deudas”, con ob-
jeto de “dar una segunda oportuni-
dad al deudor”. Porque, además,
“se trata de una medida de reacti-
vación del consumo y de lucha con-
tra la economía sumergida”. ■

PALMIRA DELGADO: “Las me-
didas de prevención de la in-
solvencia se activan median-
te un eficaz sistema que

descansa en la intervención notarial”.

LEOPOLDO MARTÍNEZ DE SA-
LINAS: “El control de legali-
dad notarial es crucial para
que no pocas variables de

estas negociaciones consigan eludir el
concurso”.

JUANA PULGAR: “El concurso
de acreedores ni es la única,
ni siquiera la mejor de las so-
luciones que tienen las em-

presas para salir de la crisis”.

MATILDE CUENA: ”haría falta
que el ordenamiento jurídico
incluyera el expediente de
exoneración de deudas”.

BORJA VILLENA puso de ma-
nifiesto los defectos de regu-
lación sustantiva y procesal
de la norma.

SANTIAGO HURTADO respal-
dó la introducción de los
acuerdos de refinanciación
en la reformas concursales.

77escritura 64-67:62escritura 66-69  12/09/12  15:46  Página 5




