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I. INTRODUCCION

1. Planteamiento

Con caracter general, el ejercicio de las acciones rescisorias tiene por objeto la maximizacién
de los activos del deudor y/o el mantenimiento del orden de prelacion de créditos establecido
en la normativa concursal. Por ello, un adecuado sistema de reintegracidon de la masa debe
recoger un presupuesto objetivo amplio que permita la rescisién de los negocios juridicos
perjudiciales para la masa activa y aquellos otros que, sin implicar una disminucién
patrimonial, hayan supuesto un quebrantamiento del principio de la par condicio creditorum.
Si bien, como modelo alternativo al del presupuesto objetivo amplio, las legislaciones
concursales pueden individualizar, atendiendo al tipo de conducta, de deudor o, si se quiere,
de perijuicio, los diferentes mecanismos para la reintegracion de la masa; pudiendo establecer,
en fin, un catalogo de supuestos numerus clausus o, en ocasiones -y como consecuencia,
normalmente, de la coexistencia de una clausula general-, numerus apertus, en los que serd
posible la reintegracion de la operaciéon. El primero de los modelos descritos se
corresponderia, aunque con ciertos matices, con el modelo de acciones revocatorias
concursales previsto en la normativa espafiola vigente; el segundo, en cambio, se
corresponderia con el modelo previsto en el Derecho inglés; mientras que el tercero, en fin, se
corresponderia, con cardcter general, con el modelo previsto en nuestra legislaciéon derogada o
en el Derecho francés.

2. La defectuosa concepcion del presupuesto objetivo de las acciones
revocatorias en la Ley Concursal y su aproximacion conceptual a las
«undervalue transactions» previstas en el Derecho inglés

Siguiendo el modelo italiano, el legislador espafiol ha centrado el ejercicio de las acciones
revocatorias concursales en torno al concepto de perjuicio. Asi, todos los actos realizados por
el deudor en los dos afios anteriores a la declaracién judicial de concurso podran resultar
rescindidos, siempre que la administracién concursal o, en su defecto, los acreedores que
hubieren ejercitado la accién rescisoria acrediten el necesario perjuicio sobre el que gravita el
sistema de reintegracion en Espafia (art. 71.1)>. Sin embargo, a diferencia de otras
legislaciones de nuestro entorno que sittan el concepto de perjuicio en torno a la figura de los
acreedores (v. gr., Italia o Francia), el Derecho espafiol lo ha centrado, expresamente, en el
perjuicio a la masa activa. Por tanto, una interpretacidn literal de la norma (que, en este caso,
al no resultar difusa, parece la mas oportuna) implicaria que, en la normativa de insolvencia

> No obstante lo anterior, para minimizar los costes de prueba que, sin duda, supondria acreditar
procesalmente el perjuicio, el legislador espafiol ha establecido un régimen de presunciones que, en
algunos casos, admitirdn prueba en contrario (art. 71.3); mientras que, en otros, sin embargo,
supondran per se la acreditacidn del citado -y necesario- perjuicio (art. 71.2).
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espafiola, las acciones rescisorias concursales sdélo pueden deshacer los efectos derivados de
aquellas transacciones en las que el deudor hubiera sufrido una disminucién patrimonial, que
son, a estos efectos, los Unicos actos que perjudican la masa activa; y ello, a pesar de que,
como ha entendido la doctrina mas autorizada, los actos que supongan un perjuicio a la masa
activa, también producirdn un perjuicio sobre la colectividad de los acreedores, al verse
disminuido el conjunto de bienes y derechos que, en Ultima instancia, permitirdn la
satisfaccion -aunque sea parcial- de sus derechos de crédito’.

En cualquiera de los casos, dicha interpretacién literal impediria rescindir aquellas preferencias
otorgadas a uno o varios acreedores con anterioridad a la declaracién de concurso, salvo que
dichas preferencias supongan, ademas, un perjuicio a la masa activa (v. gr., el otorgamiento de
una garantia real otorgada sobre los bienes del deudor). En consecuencia, a pesar de que, para
solventar la defectuosa regulacién de nuestra reintegracién de la masa, la mayoria de nuestros
jueces y tribunales hayan interpretado el concepto de perjuicio incluyendo los actos en los que
el deudor, otorgando algun tipo de preferencia a uno o varios acreedores, hubiere
quebrantado la par condicio creditorum, la normativa concursal espafiola sélo recoge
expresamente la rescisién de aquellas transacciones que, con ciertas diferencias conceptuales
y procedimentales, son conocidas como «undervalue transactions» desde el punto de vista del
Derecho inglés.

I1. UNA APROXIMACION CONCEPTUAL AL SISTEMA DE
REINTEGRACION PREVISTO EN EL DERECHO INGLES

A diferencia de lo que acontece en el Derecho espafiol, la normativa de insolvencia britdnica
regula diferentes mecanismos para la reintegracion de la masa. Asi, en funcién del tipo de
acto, sujeto o, incluso, perjuicio que hubiere ocasionado la transaccidon susceptible de
reintegracién concursal, podran diferir los presupuestos y la finalidad pretendida por el
ejercicio de las acciones revocatorias. Por su parte, dentro de los diferentes procedimientos
concursales previstos en el Derecho inglés, conviene tener en cuenta, no obstante, que los
mecanismos generales de reintegracién de la masa que seran examinados a continuacion sélo
podran ejercitarse en los supuestos de liquidacidon y de administracién (v., en este sentido, s.
238 [1] IA).

Dentro del régimen de acciones rescisorias previstas en la Insolvency Act 1986, podemos
distinguir, muy claramente, entre las acciones que tienen por objeto la maximizacion de los
activos disponibles del deudor; de aquellas otras que, sin embargo, tienen por objeto el
mantenimiento del orden de prelacion de créditos establecido en la legislacién concursal. En
efecto, sin perjuicio de otros mecanismos ordinarios o concursales de impugnacion de los

* V., en este sentido, BELTRAN, E., en URIA/MENENDEZ (dirs.), Curso de Derecho Mercantil, tomo I, 22
Ed., Thomson Civitas (Madrid), 2007, pg. 1024.
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actos del deudor, las principales acciones de reintegracidn previstas en la normativa de
insolvencia britanica son: i) la acciones que tienen por objeto la anulabilidad de las
transacciones realizadas por el deudor en condiciones de undervalue; vy; ii) la anulabilidad de
las preferencias otorgadas por el deudor a uno o varios de sus acreedores”.

El Derecho inglés pretende, en definitiva, adaptar los mecanismos de reintegracion de la masa
a las diferentes conductas empiricamente realizadas por el deudor en el momento anterior a la
declaracion de concurso; discriminando, ademads, con diferentes presupuestos -sobre todo,
procedimentales-, entre el deudor persona natural o juridica. Y asi, en los casos en que el
deudor hubiere ocultado o se hubiere desprendido de bienes, se ejercitara un tipo de accién
rescisoria en el que, normalmente, se tendra en cuenta tanto el elemento objetivo del perjuicio
patrimonial como el elemento subjetivo de la intencion fraudulenta; si, por el contrario,
hubiera realizado transacciones arriesgadas o sin contravalor suficiente, podrian ejercitarse
otra modalidad de acciones rescisorias en las que, normalmente, sélo se atenderia a
elementos estrictamente objetivos como podria ser la valoraciéon del dafio o perjuicio
patrimonial; y si se constatase, en fin, que el deudor hubiere favorecido la posicién juridica de
uno o varios acreedores en perjuicio del resto, resultaria razonable que el legislador escogiese
otro sistema de reintegracién de la masa que, en este caso, pudiese valorar un elemento
subjetivo adicional (v. gr., la intencidn de favorecer a uno o varios acreedores), aunque sea, al
menos, mediante un régimen de presunciones que permita reducir los elevados costes de
prueba que supondra acreditar la intencion del deudor.

Siguiendo el esquema anterior, el legislador britanico ha previsto un sistema de reintegracion
de la masa en los que, para la rescision de aquellas transacciones que hayan sido realizadas en
un undervalue (ss. 228 y 339 1A), deba acreditarse el elemento objetivo del perjuicio a la masa
activa; mientras que, para aquellas transacciones que, sin embargo, sélo consistan en una
preferencia otorgada por el deudor (s. 239 IA), se exigird, ademas, la acreditacién del elemento
subjetivo del deseo de favorecer a uno o varios de sus acreedores. En cualquier caso, conviene
tener en cuenta que, aunque puedan diferir los presupuestos y presunciones para el ejercicio
de las diferentes acciones revocatorias previstas en el Derecho inglés, ambos tipos de
mecanismos de reintegraciéon de la masa tienen un presupuesto comun: la necesaria
realizacidn de la transaccion susceptible de reintegracidon concursal en el denominado «tiempo
relevante». Entendiéndose, a tales efectos, que existira dicho tiempo relevante cuando
concurran un elemento financiero y otro temporal: i) el estado de insolvencia del deudor en el
momento -0 como consecuencia- de realizar la transaccion o la preferencia susceptible de

* Para un anélisis mas dellatado de los diferentes sistemas de reintegracion de la masa previstos en el
Derecho inglés, v., por todos, ARMOUR/BENNETT (dirs.), Vulnerable Transaction in Corporate Insolvency,
Hart Publishing, 2003; GOODE, R., Commercial Law, Lexis Nexis, 2009; GOODE, R., Principles of
Corporate Insolvency Law, Sweet and Maxwell, 2011; FINCH, V., Corporate Insolvency Law, Cambridge
University Press, 2009; KEAY, A., Avoidance Provisions in Insolvency Law, Law Book Co., 1997; MOKAL,
R., Corporate Insolvency Law: Theory and Application, Oxford University Press, 2005; PARRY, R. (dir.),
Transaction Avoidance in Insolvencies, Hardback, 2nd Edition, 2011; WOOD, P., Principles of
international insolvency, Sweet and Maxwell, 2007.
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rescision concursal; vy ii) el denominado «periodo sospechoso» que, ademas de diferir para la
rescision de las preferencias y de las transacciones en un undervalue, serd diferente en los
casos de deudor persona natural y juridica.

I1I. LA RESCISION DE LAS DENOMINADAS «UNDERVALUE
TRANSACTIONS»

1. Introduccion

La seccién 238 de la Insolvency Act 1986 prevé el régimen de rescisién de las denominadas
«transacciones en un undervalue» en el ambito de las sociedades;, mientras que, en las
situaciones de concurso de una persona natural, serdn aplicables las -casi andlogas-
disposiciones contenidas en la seccion 339 del citado texto legal. En este sentido, declaran
tales preceptos, resultaran rescindibles las donaciones y las transacciones realizadas sin
contraprestacion o con una contraprestacion significativamente inferior que hubiere
efectuado el deudor con anterioridad a su declaracién de concurso. Si bien, como ya se ha
avanzado, la transaccion en un undervalue resultard un requisito necesario aunque no
suficiente para la rescisién de la operacion; ya que, como se ha avanzado, junto a la existencia
de una donacién o, en su caso, una contraprestacién inferior o nula, debera acreditarse que el
deudor se encontraba en estado de insolvencia en el momento -0 como consecuencia- de la
transaccion susceptible de rescisién concursal; sin que, en ningln caso, puedan rescindirse por
este concepto las transacciones realizadas mas de dos afios anteriores a la declaracidon de
concurso, salvo que se trate de un deudor persona natural, cuyo periodo sospechoso alcanzara
los cinco afios.

2. Evolucion historica

Los origenes de la rescindibilidad de las transacciones realizadas sin contraprestacién
adecuada se remontan al siglo XVI en Inglaterra, con la promulgacién del denominado
«Estatuto de Elizabeth» (1570), que declaraba nulas "las donaciones, gratificaciones,
enajenaciones u operaciones que hubiese realizado el deudor con la intencion de retrasar,
esconder o defraudar a sus acreedores y otros" (13 Eliz 1, c.5). La diferencia esencial entre la
accion rescisoria por undervalue recogida en el Estatuto de Elizabeth -y aplicada durante mas
de cuatrocientos afios en Inglaterra- y su vigente redaccion en la Insolvency Act es el
denominado consilium fraudis; es decir, la exigencia del fraude, que, en el caso de las
transacciones en un undervalue, no sera necesario para que pueda rescindirse una
determinada operacién. No obstante, también existen otras diferencias -sobre todo,
procedimentales-, como seria el plazo de interposicion de la accién, que resultaba
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imprescriptible en el Estatuto de Elizabeth, asi como los sujetos legitimados para el ejercicio de
la misma, que alcanzaban -en la legislacidon derogada- a cualquier persona perjudicada por la
transaccion fraudulenta.

Sin embargo, no seria hasta la Bankruptcy Act 1603 cuando se delimitaria la posibilidad de
rescindir tales operaciones mediante el establecimiento de un periodo sospechoso anterior a la
declaracion de quiebra; para que asi, con apenas algunos matices, dicho mecanismo de
reintegracién de la masa pasara a recogerse en el ambito de la persona natural en la seccién
42 de la Bankruptcy Act 1914, que resulta, en este sentido, el antecedente inmediato de la
regulacion actual de la rescisién de las transacciones en un undervalue prevista en la
Insolvency Act 1986.

3. Presupuestos

3.1. Las transacciones realizadas por el deudor en un undervalue

El concepto de transaccidon en un undervalue resulta esencial para la determinacion de los
actos que pueden ser rescindidos al amparo de lo previsto en las secciones 238 y 339 de la
Insolvency Act 1986, segun se trata de una sociedad o, en su caso, una persona natural,
respectivamente. En este sentido, y a diferencia de lo establecido en otros ordenamientos, la
normativa britdnica distingue entre: i) donaciones; ii) transacciones en las que el deudor no
hubiera recibido contraprestacion; y iii) transacciones en las que el deudor hubiera recibido
una contraprestacion significativamente inferior a la que hubiere entregado.

3.1.1. Contenido y alcance del concepto de transaccion

Por recomendacién del Comité de Cork, el concepto de transaccion incluye "donaciones,
acuerdos o compromisos" (s. 436 |IA) y, por tanto, resulta un concepto mucho mas amplio que
el de acto o contrato, recogido en otros ordenamientos de nuestro entorno como es el caso
del Derecho espafiol, que, en principio, sélo declara rescindibles los «actos» (art. 71.1 LC)’. No
se dice nada, sin embargo, de las omisiones, expresamente permitidas en la Propuesta de
Anteproyecto de Ley Concursal de 1995. Si bien, la posibilidad de rescindir acuerdos y
compromisos permite la rescisién de negocios juridicos complejos que, trascendiendo del
concepto de actos, ya han sido abordados por la jurisprudencia menor en Espaifa que, a
nuestro juicio, acertadamente, apuesta por la necesaria rescision de la totalidad de la
operacion (v., en este sentido, SJM 1 de Oviedo de 10 de octubre de 2011).
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Asimismo, la mayor parte de la doctrina britanica entiende que el concepto de transaccién
requiere un grado de reciprocidad®. Y ello serd sostenido, en primer lugar, por las propias
palabras de las secciones 238(2) y 238(4) de la Insolvency Act, que requieren que la companiia
"celebre la transaccion con otra persona” (una contraparte); pero, por otra parte, por los
propios conceptos de "acuerdos" o "compromisos" que también definen las transacciones (ex
s. 436 |A) y que, a su vez, exigen, al menos, una situacion de reciprocidad. Sin embargo, existen
autorizadas opiniones doctrinales que, optando por una aplicacién literal del precepto, no
consideran que el concepto de transaccion daba tener connotaciones de reciprocidad; y, en
consecuencia, declaran que siempre que el deudor hubiera realizado cualquier negocio juridico
en el que la contraprestacion recibida tuviera un valor neto inferior a la entregada para que
sea susceptible de ser rescindida al amparo de lo previsto en las secciones 238 y 339 de la
Insolvency Act 1986, con independencia de que exista o no la citada nota de reciprocidad’.

3.1.2. La necesaria intervencion directa o indirecta del deudor

Asimismo, otro de los requisitos legalmente exigidos para que pueda rescindirse una
transaccion realizada en un undervalue durante la tramitacién de un procedimiento de
insolvencia es que dicha transaccidon haya sido celebrada directa o indirectamente por el
deudor. Ello implicard, por un lado, que no sélo serdn susceptibles de reintegracion de la masa
aquellas operaciones en las que hubiera intervenido el deudor; sino que, ademas, también
serdn rescindibles aquellas transacciones que se hubieren realizado en nombre del deudor, con
independencia de que se trate de un administrador, apoderado o, en caso de persona natural,
tutor o curador. Sin embargo, y por otro lado, no serdn rescindibles aquellas transacciones en
las que, aunque hubieren salido bienes o derechos del patrimonio del deudor, no exista
intervencién directa o indirecta del deudor (v. gr., la enajenaciéon de un bien en un subasta
publica como consecuencia de una ejecucién hipotecaria)®.

3.1.3. El concepto de undervalue y la valoraciéon de la contraprestacion

Dejando al margen las donaciones que, en principio, seran rescindibles en las mismas
condiciones que las transacciones en undervalue, para que una transaccion resulte rescindida
al amparo de lo previsto en las secciones 238 o 339 de la Insolvency Act, resulta necesario que
el deudor realice una transaccién en la que no reciba una contraprestacién; o, en caso de
recibirla, ésta fuera significativamente inferior a la entregada.

® En este sentido, ARMOUR, J., op. cit, pgs. 56 y ss.; y, entre la jurisprudencia britanica, Clarkson v
Clarkson [1994] BCC 921; Re Taylor Sinclair (Capital) Ltd [2001] 2 BCLC 176.

’ MOKAL, R./ HO, L., «Consideration, Characterisation, Evaluation: Transactions at an Undervalue after
Phillips v Brewin Dolphin», Journal of Corporate Law Studies, nim. 1, 2001, pgs. 360-363.

8 planteando dicha posibilidad, v., ARMOUR, J., op. cit., pg. 59.
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El concepto de contraprestacion o, empleando la terminologia inglesa, consideration no se
encuentra definido en la legislacion britanica. No obstante, resulta un concepto familiar en el
Derecho contractual inglés, que podemos entender, con cardcter general, como el acto u
omisién requerido reciprocamente a la contraparte de un contrato®. Dicha contraprestacion,
en el dmbito de las transacciones en un undervalue, deben ser examinada desde una
perspectiva subjetiva, y, mds concretamente, desde la perspectiva subjetiva del deudor; por lo
gue, en consecuencia, resultara indiferente tanto el valor objetivo de la transaccidn (que sera
examinado -no cuando se examine la existencia de la contraprestaciéon sino- cuando se
examine la existencia del undervalue), como la contraprestacién realizada por la contraparte
afectada por la rescisién concursal.

A diferencia de las donaciones, las transacciones sin contraprestacién no implican, en todo
caso, una transferencia de activos. Pues, a modo de ejemplo, la promesa a la realizacién de un
contrato no supone una donacién pero, sin embargo, si resultaria una transaccién en la que,
salvo pacto en contrario, no existiria contraprestacion'®. Sin embargo, existen determinadas
donaciones o transacciones sin contraprestacién que, por su objeto o naturaleza, no pueden
ser rescindidos (v. gr., regalos convencionales efectuados en cumpleafios, fechas navidefias,
asi como, en determinados territorios del Reino Unido, los pagos efectuados por caridad);
resultando, en otros casos, de dudosa rescindibilidad (v. gr., gratificaciones o «bonus»
entregados a los trabajadores). No obstante, siendo relativamente sencilla la prueba vy, en su
caso, rescindibilidad de las donaciones y transacciones realizadas sin contraprestacién, la
rescision de las transacciones en las que el valor de la contraprestacion recibida por el deudor
resultase significativamente inferior a la que hubiere entregado, plantea, sin embargo,
mayores problemas de valoracién y prueba.

El primer caso del Reino Unido el que se estudid judicialmente el concepto de «undervalue
significativa» fue en Re MC Bacon Ltd (1990)**. Desde entonces, se exige que la autoridad
judicial determine las contraprestaciones entregadas por las partes; valorare en dinero ambas
contraprestaciones, y lo haga, ademas, desde la perspectiva subjetiva del deudor; y compare,
en fin, la diferencia de valor entre la contraprestacidn entregada y recibida por el deudor™. Si

° En este sentido, POLLOCK, F., Pollock on Contracts, 132 Ed., pg. 133.

0 Ep este sentido, PARRY, R., op.cit., pg. 74.

V. en este sentido, s 242 (4) (c) IA 1986 y Moon v Franklin [1996] BPIR 196; Royscot Spa Leasing v
Lovett [1995] BCC 502, CA, que fueron casos discutidos bajo la seccion 423 de la Insolvency Act, que, a
los efectos del concepto de «transaction at an undervalue», resultan equivalentes las secciones 238 y
339 de la Insolvency Act, tal y como ha reiterado la jurisprudencia (v., por todos, Re Brabon [2001] 1
BCLC 1).

2 PARRY, R., op cit., pg. 102.

> En la mayor parte de los casos, la identificacidn de la contraprestacion resulta claramente definida y
los problemas surgiran a la hora de efectuar la valoracion; pues, en este sentido, la valoracion de la
contraprestacion no sélo englobara la pérdidas netas sufridas por el deudor como consecuencia de la
transaccion sino que, ademas, y a nuestro juicio, deberd tenerse en cuenta el coste de oportunidad
sufrido por dicho perjuicio; con las evidentes limitaciones y grado de subjetividad que supone, en todo
momento, la valoracion de una contraprestacion, que, ademas, se realiza con caracter ex post.
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la diferencia de valor entre la contraprestacion recibida y el valor real supera, en perjuicio del
deudor, el 15 por 100, podremos afirmar, con cardcter general, que nos encontramos ante una
contraprestacién significativamente menor que, en consecuencia, resultard rescindida al
amparo de lo previsto en las secciones 238 y 339 de la Insolvency Act™.

3.2. El «tiempo relevante» para la rescision de la operacion

La racionalidad econdmica de las acciones rescisorias concursales exige que el momento al que
deban retrotraerse el ejercicio de esta accion sea al estado de insolvencia del deudor; ya que,
desde dicho momento, el deudor no se encontrard econdmicamente legitimado para la
administracién de su patrimonio; pues, desde que se ponga de manifiesto una situacién de
insolvencia (sobre todo, si es por insuficiencia o déficit patrimonial) quienes, mediante la
frustracidn total o parcial de sus derechos de crédito, asumirdn el denominado «riesgo de
empresa» no sera el deudor sino sus acreedores™. Por este motivo, y desde dicho momento,
las actuaciones del deudor deberian dirigirse a la busqueda de un «nuevo interés», que, con
caracter general -aunque no Unico-, se corresponde con el interés de los acreedores'®. Y por
ello, en fin, al objeto de deshacer los efectos juridicos de dichas transacciones indebidamente
realizadas por el deudor desde un punto de vista econdmico, surgen las acciones rescisorias
concursales.

No obstante, la necesidad de crear o, cuando menos, mantener la certidumbre en las
relaciones contractuales exige, por otro lado, que el periodo en el que se pueda declarar la
ineficacia de una operacion realizada en condiciones de validez no sea excesivamente amplio;
y, como consecuencia de lo anterior, y de la valoracién conjunta de los beneficios generados
por el instituto de la reintegracidon de la masa y los perjuicios -a la necesaria certidumbre
contractual- generada por la posibilidad de rescindir operaciones efectuadas en condiciones de
validez, surge el concepto del «periodo sospechoso». De esta manera, se permitird acotar en el
tiempo la posibilidad de rescindir una determinada operacidn; y por ello se establece, en fin,
en la legislacion britanica, que la rescisiéon de una determinada operacion sélo sea posible
cuando se realice en el denominado tiempo relevante, que, en este sentido, englobara: i) el
elemento financiero que justifica una medida tan extraordinaria para el Derecho de contratos
como seria el hecho de declarar la ineficacia de un negocio juridico realizado en condiciones de

14 ARMOUR, J., en ARMOUR/BENNETT, op. cit., pg. 68; National Westminster Bank plc v Jones [2001] 1
BCLC, pgs. 98-129; McDonald & Anor v Hanselmann [1998] 28 ACSR, pgs. 49-56.

> BAIRD, D.G., «The initiation problem in bankruptcy», International Review of Law and Economics»,
1991, pgs. 223-229; FINCH, V., «The measures of the Insolvency Law», 17 Oxford Journal of Legal
Studies, 1997, pgs. 227-251; MOKAL, R., Corporate Insolvency Law: Theory and Application, Oxford
University Press, pgs. 306-207;

'® por este motivo, la mayor parte de las legislaciones de nuestro entorno le imponen al deudor el deber
de solicitar la declaracion judicial de concurso para que sean otros sujetos -los administradores
concursales- los que intervengan o sustituyan al deudor en las facultades de administracion vy
disposicion de su patrimonio.
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validez (el estado de insolvencia; y ii) el elemento temporal que, por otro lado, limita los
efectos perjudiciales creados por el instituto de la reintegracion de la masa sobre las relaciones
contractuales (periodo sospechoso).

3.2.1. El elemento temporal: el periodo sospechoso

El «periodo sospechoso» por el que ha optado el legislador britanico para delimitar el plazo
mdximo en el que podra rescindirse una transaccion realizada en un undervalue dependera de
gue se trate de una sociedad o, en su caso, de una persona natural. Asi, en el primero de los
casos, el periodo sospechoso legalmente establecido sera de dos afios (s. 240 [1] [a] IA);
mientras que en el segundo, en cambio, el periodo sospechoso se ampliard hasta los cinco
afios (s. 341 [1] [a] IA). En cualquier caso, ya sea trate de una sociedad o, en su caso, de un
deudor persona natural, el dies a quo para el cémputo del plazo de los dos o, en su caso, cinco
afios se establecera en funcidén del denominado «onset of insolvency» por el legislador
britdnico; que, en este sentido, discriminard en funcidn de las condiciones o del cauce
procedimental que hubiera dado lugar a la apertura del procedimiento de insolvencia (v., en
este sentido, s. 240 [3] IA).

Por otra parte, y a diferencia de otras acciones rescisorias previstas en la normativa britanica
(v. gr., la rescisién de las preferencias), en la determinacién del periodo sospechoso
establecido para las transacciones realizadas en situaciones de undervalue resultara
indiferente las condiciones personales de la contraparte afectada por la rescisién concursal.
Pues, en todo caso, el periodo establecido para la rescisién de las «undervalue transactions»
sera de dos 0, en su caso, cinco anos.

3.2.2. El elemento financiero: el estado de insolvencia

Como se ha dicho, el requisito del «periodo sospechoso» resulta un elemento necesario
aunque no suficiente para que podamos hablar del «tiempo relevante» exigido legalmente
para permitir la rescision de una transacciéon efectuada en condiciones de undervalue. En
efecto, ademas del requisito temporal del periodo sospechoso, resulta necesario la
concurrencia de un elemento financiero que, en este caso, sera el estado de insolvencia del
deudor en el momento -o como consecuencia- de la transaccién susceptible de rescision
concursal.

El Derecho concursal britanico define de manera diferente la insolvencia del deudor persona
fisica (s. 341 [3] IA) de la insolvencia de las sociedades (s. 123 IA). En cualquiera de los casos, y
a pesar de que existan varios supuestos en los que se entendera que el deudor se encuentra
en estado de insolvencia (v., en este sentido, s. 123 IA), con cardcter general, los principales
mecanismos para la acreditacién del estado de insolvencia son el denominado «test del cash
flow» y el denominado «test del balance», que son los que, en su caso, pondrian de manifiesto
una situacion de iliquidez y desbalance, respectivamente. En el primero de los casos, la
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insolvencia tendria lugar cuando -normalmente, por falta de tesoreria- el deudor no pudiese
cumplir sus obligaciones a la fecha de su vencimiento (ss. 123 [1] [e] y 341 [3] [a] |IA); mientras
que, en el segundo supuesto, en cambio, bastaria con que, una vez realizados los ajustes
correspondientes (entre los que se incluyen, imperio legis, los eventuales pasivos
contingentes), el activo del deudor resultase inferior a su pasivo exigible (ss. 123 [2] y 341 [3]
[b] IA).

Con caracter general, la imposibilidad de pago debe ser probada por quien ejercita la accién
rescisoria concursal. No obstante, y como consecuencia de las dificultades que, en la mayoria
de los casos, supondria acreditar procesalmente el estado de insolvencia del deudor en el
momento de realizarse la transaccion susceptible de reintegracién concursal, el legislador
britdnico ha previsto un régimen de presunciones. En concreto, para los procedimientos de
insolvencia de una persona natural se establece, con cardcter juris et de iure, que el deudor se
encontraba en estado de insolvencia en los dos afios anteriores al denominado «onset on
insolvency», por entenderse celebrada en el «tiempo relevante» (s. 341 [1] [a] IA); mientras
que, tanto para el deudor persona juridica durante todo su periodo sospechoso (dos afios),
como para el deudor persona natural en el periodo comprendido entre los dos y cinco afios
anteriores a su declaracidén de concurso, se establece una presuncién iuris tantum mediante la
cual, salvo prueba en contrario, se entendera que el deudor se encontraba en estado de
insolvencia en el momento -0 como consecuencia- de realizar la transaccidon susceptible de
reintegracién a la masa, siempre que dicha operacién se hubiere realizado con una persona
especialmente relacionada al deudor (ss. 240 [1] [a] y 341 [2] IA)Y.

En cualquier caso, y como ha puesto de manifiesto la doctrina, las personas afectadas por el
ejercicio de las acciones revocatorias siempre podran requerir al deudor, en el momento de
realizarse la transaccion susceptible de rescisién concursal, un certificado de su solvencia'®. Si
bien, y al objeto de evitar eventuales fraudes y abusos, aunque dicho certificado pueda servir
como mecanismo de defensa procesal para pretender desvirtuar el requisito del estado de
insolvencia legalmente presumido, con caracter juris tantum, para los casos de personas
especialmente relacionadas al deudor, o eventualmente probado por la administracion
concursal, dicho certificado no vinculard al juez del concurso; maxime, al tratarse de un
certificado que, aunque se recomiende, sea emitido por un experto independiente para
incrementar su eficacia probatoria, podria ser emitido por el propio deudor.

7 Aunque el concepto de personas especialmente relacionadas del Derecho inglés resulte similar al
establecido por el legislador espaniol (art. 93 LC), existen determinadas diferencias, sin embargo, en el
ambito de los trabajadores (que se incluyen, expresamente, como personas relacionadas, aunque no
ostentaran la condicidn de socios), de los grupos de sociedades y de los administradores de hecho (que,
en la legislacion inglesa, resulta definido en la seccién 251 de la Insolvency Act).

18 V., en este sentido, PARRY, R., op. cit., pg. 123.
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4. Las excepciones al régimen general de rescision concursal en
situaciones de undervalue: las transacciones legalmente irrescindibles

A pesar de la concurrencia de los presupuestos legalmente exigidos para la rescision de una
transaccion realizada en condiciones de undervalue, en la normativa de insolvencia britanica se
prevé, al igual que en la legislacion espafiola, una serie de excepciones que, en caso de ser
probadas por la contraparte -ahora demandada- de la accién de reintegracién, supondran una
frustracion en el ejercicio de la accidn rescisoria.

Sin embargo, tales supuestos de transacciones legalmente irrescindibles resultan mucho mas
amplios en el Derecho espafiol (v., en este sentido, art. 71-52 y 62 LC); y ello se debe,
probablemente, a que, como consecuencia del mayor rigor y, por ende, dificultades exigidas
en la normativa britdnica para el exitoso ejercicio de una accidn rescisoria concursal, los casos
en los que podra defenderse la parte in bonis, una vez cumplido todos los requisitos procesales
y materiales para su ejercicio, deberan quedar necesariamente limitados. Por ello, en este
sentido, dentro de la secciones dedicada a la rescision de las transacciones en un undervalue
(ss. 238 y 339 |A), sélo se establece que, en los supuestos de un deudor persona juridica (ni
siquiera para la persona natural), quedaran protegidas las transacciones que se hubieran
realizado de buena fe y con el propésito de llevar a cabo las actividades propias del giro o
trdfico del deudor. Si bien, a diferencia de lo que acontece en el Derecho espafiol (v., en este
sentido, art. 71.5-12 LC), el legislador britdnico exige expresamente, y ademds, que dicha
transaccion hubiere resultado beneficiosa para el deudor en el momento de realizarse la
transaccion susceptible de reintegracién concursal en concepto de undervalue (s. 238 [5] 1A).

IV. CONCLUSIONES

La experiencia anglosajona en materia de acciones rescisorias invita a reflexionar sobre los
problemas y deficiencias del sistema de reintegraciéon de la masa previsto en la normativa
espafiola. En efecto, desde la entrada en vigor de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal,
tanto los jueces y tribunales espafioles como la doctrina especializada han discutido en torno
al polémico concepto de perjuicio, debatiendo, por un lado, si, al tenor literal de la Ley, debia
suponer un sacrificio patrimonial para la masa activa, de manera similar a las denominadas
«undervalue transactions» previstas en el Derecho inglés; o si, por el contrario, el concepto de
perjuicio debia entenderse desde una perspectiva amplia, incluyéndose también aquellos
actos en los que, contraviniendo la maxima de la par condicio creditorum, el deudor hubiere
favorecido la posicion juridica de uno o varios de sus acreedores en perjuicio del resto.

La solucién legislativa al problema espafiol habria pasado por regular un verdadero
presupuesto objetivo amplio como el perjuicio a los acreedores, que permitiera rescindir tanto
las preferencias otorgadas a uno o varios acreedores, como aquellos actos en los que, como
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consecuencia de la contraprestacién inferior o nula recibida por el deudor, se hubiere
originado un perjuicio a la masa activa'’; o bien, acudir a la solucién inglesa, donde, con
diferentes presupuestos y finalidades, se hubiere discriminado entre la rescision de las
preferencias y la rescisidn de las transacciones realizadas en un undervalue.

En cualquier caso, y una vez superado el problema del perjuicio, otro aspecto que ha puesto de
manifiesto la normativa britanica y, en general, comparada ha sido la exigencia del estado de
insolvencia del deudor como presupuesto necesario para el ejercicio de las acciones
revocatorias concursales. Pues, a nuestro modo de ver, el Unico fundamento que legitima la
existencia de este mecanismo que, excepcionalmente, permite declarar la ineficacia de un
negocio juridico realizado en condiciones de validez es el hecho de que quien realizé la
transaccion susceptible de reintegracion concursal no ostentaba la titularidad econémica de
dicho patrimonio insolvente; sobre todo, si dicho estado de insolvencia se pusiera de
manifiesto por una situacidn de desbalance, donde el patrimonio neto seria, por definicion,
negativo, y ello implicaria -en el dmbito societario- que la posicién juridica de los socios, como
iniciales acreedores residuales de la compainiia, se veria desplazada en favor de los acreedores
sociales; y que, por ello, sean los acreedores quienes, en tales casos, asuman el riesgo derivado
de la actividad empresarial o profesional del deudor. Por tales motivos, precisamente, surgen
las acciones rescisorias concursales; ya que, en definitiva, mediante la existencia de este
instituto de reintegracién de la masa se podrian deshacer los efectos juridicos de aquellas
transacciones realizadas por un deudor insolvente en las que no existe una debida
correspondencia entre quien realiza la operacién y quien asume el riesgo -y, por ende, la
titularidad econdmica- de una determinada actividad empresarial o profesional. Si bien, como
la posibilidad de que existan deudores insolventes no declarados judicialmente en concurso
durante un prolongado periodo de tiempo implicaria dilatar indefinidamente la posibilidad de
rescindir operaciones realizadas en condiciones de validez, los legisladores concursales deben
acotar el plazo en el que pueda rescindirse una determinada operacién; pues, tal y como se ha
dicho, sélo asi podran conciliarse los beneficios derivados de la reintegracién de la masa con
los eventuales riesgos para las relaciones contractuales que podria ocasionar un periodo
sospechoso excesivamente «generoso».

' Dicha opcién fue la que se acogié en la Propuesta de Anteproyecto de Ley Concursal de 1995
elaborada por el profesor Angel Rojo por encargo de la Comisién General de Codificacion.



