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IV. Administracion de Justicia
JUZGADOS DE LO MERCANTIL

48853 MADRID

Dofia Maria Jesus Palmero Sandin, Letrado de la Administracion de Justicia
del Juzgado de lo Mercantil numero 6 de Madrid, anuncia:

En los autos 362/2016 dimanantes de la disposicion adicional 4 LC 1035/2015
de la mercantil AURANTIA 2003, S.L. con CIF B78098670, se ha dictado sentencia
con fecha 22 de septiembre de 2016 que es firme, cuyo tenor literal es el siguiente:

Sentencia niumero 297/2016.
En la Villa de Madrid, a veintidos de septiembre de dos mil dieciséis.

Vistos por el Sefior Don Francisco Javier Vaquer Martin, Magistrado-Juez
Titular del Juzgado de lo Mercantil n.° 6 de esta localidad y su partido judicial, los
presentes autos de incidente concursal seguido en este Juzgado con el n.° 362/16,
seguidos a instancia de la entidad AGENCIA DE INNOVACION Y DESARROLLO
DE ANDALUCIA, representada por la Procuradora Sra. Delgado Cid y asistida del
Letrado desconocido y no identificado; contra la mercantil AURANTIA 2003, S.L.,
representada por la Procuradora Sra. Rodriguez-Curiel Espinosa y asistida del
Letrado D. José Luis Sanz Cid; sobre impugnaciéon del acuerdo homologado
judicialmente. D.A.4, apartado 7 L.Co.; vy,

Antecedentes de hecho

Primero.- Por escrito de 20.11.2015 de la Procuradora Sra. Rodriguez-Curiel
Espinosa en representacion de AURANTIA 2003, S.L. se solicité, al amparo de la
Disposicién Adicional 4 de la Ley Concursal -en adelante L.Co.-, la homologacion
judicial del acuerdo de refinanciacién acompafiado a su escrito alegando los
hechos y razones que se exponen, acompafiando los documentos unidos.

Segundo.- De conformidad con el parrafo 2° del apartado 5° de la D.A.4% L.Co.
por Providencia de 15.3.2016 se admitié a tramite la solicitud de homologacién y la
paralizacion -en su caso- de las ejecuciones pendientes; habiéndose librado por la
Sra. Secretaria los edictos a que se refiere el parrafo 3 del citado apartado 5;
quedando para dictar Resolucion mediante Diligencia de 15.3.2016.

Tercero.- Por Auto nimero 509/15 de 17.12.2015 se acordd la homologacion
judicial del acuerdo acompafiado, que recurrido en aclaracion fue rectificado por
Auto de 26.1.2016 en los términos que consta en las actuaciones.

Cuarto.- Realizada la publicidad a que se refiere el apartado 7 de la D.A.4, por
escrito de 11.3.2016 de la Procuradora Sra. Delgado Cid en representacion de la
AGENCIA DE INNOVACION Y DESARROLLO DE ANDALUCIA -entidad de
Derecho Publico- se formulé en plazo la impugnacién del acuerdo homologado en
base a los hechos y alegaciones que constan en autos, acompafando la
documental unida.

Quinto.- De conformidad con lo dispuesto en la D.A.4, apartado 7, Il L.Co. se
formé pieza incidental a los efectos de la tramitacidon conjunta de las que pudieran
formularse, de tal modo que precluido el plazo por Providencia de 13.6.2016 se
admitio a tramite dicha impugnacion dando traslado a la demandada para
alegaciones en el modo y plazos dispuestos en el art. 194.1 L.Co.
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Sexto.- Por escrito de 28.6.2016 de la Procuradora Senora Rodriguez-Curiel
Espinosa en representacion de AURANTIA 2003, S.L. se contestd a la demanda
en el sentido de oponerse a la misma en base a los hechos y alegaciones que
constan en autos, acompanando la documental unida.

Séptimo.- Por Providencia de 18.7.2016 de conformidad con el art. 194.4 L.Co.
se acordo la resolucion del incidente sin necesidad de vista, no siendo recurrida
dicha Resolucion que devino firme.

Fundamentos de Derecho
Primero.- Jurisdiccion, competencia y procedimiento.

La competencia objetiva y territorial para conocer de la presente causa
corresponde a este Juzgado segun lo dispuesto en la D.A.4, apdo. 5 L.Co. en
relacion con el art. 10 y concordantes L.Co.

Segundo.- Antecedentes relevantes.

A.- Si el objeto de la impugnacién es el acuerdo en los extremos que extienden
sus efectos a disidentes, es preciso dejar constancia de los elementos esenciales
del negocio juridico alcanzado entre el deudor y la mayoria de sus acreedores.

B.- Consta en el F.Dcho 2°, apdo. B del Auto de n.° 509/15 de 17.12.2015 que:

"...1.- De la lectura de la escritura de 20.11.2015, otorgada en Madrid ante el
Notario D. Valerio Pérez de Madrid Carreras con el n.° 2346/2015 de su protocolo,
resulta que tras las negociaciones oportunas AURANTIA 2003, S.L. ha suscrito
acuerdo de refinanciacién con el acreedor financiero CREDIT SUISSE AG, en
virtud del cual:

A.- Novar las obligaciones contenidas en los contratos para extender su
vencimiento hasta un plazo maximo de 3 afios y 6 meses desde la fecha de
adopcion del Acuerdo de Refinanciacion, segun lo estipulado en la Clausula Cuarta
del acuerdo de Refinanciacion.

B.- Una quita de la Deuda Exigible fijada de manera objetiva y con un umbral
maximo establecido en funcién del minimo de Deuda Sostenible de Aurantia a la
fecha de vencimiento del Acuerdo de Refinanciacion, todo segun los términos del
Acuerdo de Refinanciacién y sujeta a determinadas condiciones objetivas
establecidas en la clausula 11.9 del Acuerdo de Refinanciacién, a cuyo contenido
expresamente nos remitimos.

C.- Como efecto accesorio de los dos anteriores apartados, ha resultado
necesario adaptar las clausulas de amortizacién anticipada y modificar los tipos de
interés de los contratos, en los términos que determina el Acuerdo de
Refinanciacion...".

"...1 bis.- Los efectos -en extracto- que se pretende extender y acreedores
disidentes son:

A. El plazo de espera que se establece en la Clausula 4 del Acuerdo de
Refinanciacion;

B. La modificacion de los nuevos tipos de interés descritos en la Clausula 10
del Acuerdo de Refinanciacion.
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C. La adaptacion de las clausulas de amortizacion anticipada que les apliquen
a lo previsto en la Clausula 11 del Acuerdo de Refinanciacion, de tal forma que
cada vez que se amortice la Deuda Afectada Exigible de manera anticipada y
proporcional entre la totalidad de las Entidades Financiadoras, la Entidad No
participante perciba una cantidad proporcional a dicho pago;

D. La Quita de parte de la Deuda Afectada Exigible, en los términos y
condiciones previstos en la Clausula 11.9 del Acuerdo de Refinanciacion; y

E. La paralizacién de las ejecuciones singulares que en su caso hubieran sido
iniciadas o fueran a iniciarse por la Entidades No Participantes...".

Tercero.- Posicion de las partes.

A.- Se alza e impugna la Entidad publica el acuerdo homologado sosteniendo -
en esencia- que entre los efectos de dicho acuerdo y su homologacién con
extension de efectos a disidentes -entre los que se encuentra la demandante-
aparece la paralizacién de la ejecucion notarial de prenda sobre acciones
titularidad de la demandada, iniciada por la Entidad demandante ante el Notario de
Sevilla Don Javier Féas Costilla mediante escritura de 23.10.2015, lo que supone
un sacrificio desproporcionado al no poder continuar con la ejecucion despachada
y suspendida.

B.- Frente a ello la deudora demandada viene a sostener -en esencia- que la
paralizacién de ejecuciones no conforma los términos del acuerdo, no despliega
efectos a disidentes y se configura legalmente como un efecto de la solicitud de
homologacion, no derivado de la decision judicial de homologacion impugnada.

Cuarto.- La paralizacion de ejecuciones en la D.A.4 L.Co.

A.- Dispone el apartado 5 de la D.A.4 L.Co., dedicado a los aspectos
procesales de la homologacion de acuerdos de refinanciacién, tras fijar
competencia y presupuestos formales y materiales de la solicitud, que "...El juez,
examinada la solicitud de homologacién, dictara providencia admitiéndola a tramite
y declarara la paralizacién de las ejecuciones singulares hasta que se acuerde la
homologacién...".

En parecidos términos y en referencia al momento de la comunicacion de
negociaciones previas, el art. 5.bis.1 L.Co. sefiala que "...1. El deudor podra poner
en conocimiento del juzgado competente para la declaracion de su concurso que
ha iniciado negociaciones para alcanzar un acuerdo de refinanciacion de los
previstos en el articulo 71.bis.1 y en la Disposicion adicional cuarta...", afirmando
el apartado 4 de igual precepto que "...4.- Desde la presentacion de la
comunicacion no podran iniciarse ejecuciones judiciales o extrajudiciales de bienes
o derechos que resulten necesarios para la continuidad de la actividad profesional
o0 empresarial del deudor, hasta que se produzca alguna de las siguientes
circunstancias...", siendo relevante a los efectos que nos ocupan "...b) se dicte
providencia admitiendo a tramite la solicitud de homologacion judicial de acuerdo
de refinanciacion..."

B.- La paralizacion de ejecuciones, tanto provisoria o inicial como definitiva, fue
introducida en el ambito de la homologacion de acuerdos de refinanciacion de la
D.A.4 por Ley 38/2011, fijando una doble posibilidad o facultad:

(i) que el deudor solicitante de la homologacion pidiera en su escrito inicial la

cve: BOE-B-2016-48853

Verificable en http://www.boe.es



14
iz 2

PG

§

=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Num. 245 Lunes 10 de octubre de 2016 Sec. IV. Pag. 60193

paralizacion de ejecuciones singulares -sin distinguir entre reales o personales, lo
que genero intensa discusion doctrinal dada la redaccién del apartado 1-, de tal
modo que identificadas las mismas era el Decreto del Secretario el que acordaba o
rechazaba dicha suspension por plazo maximo de un mes;

y (ii) que el deudor incluyera como contenido del acuerdo negocial la
paralizacién definitiva de ejecuciones, de tal modo que por el efecto expansivo de
la homologacion tales paralizaciones podian extenderse a disidentes con el limite
temporal de la espera y, en todo caso, no mas de 3 afos.

De tal régimen juridico resulta una esencial conclusién, cual es la distinta
naturaleza juridica de los presupuestos para un mismo efecto procesal -cual es la
paralizacion de ejecuciones singulares-, pues mientras la unida a la solicitud
encuentra su justificacion en la conservacion -evitando la disgregacion- del
patrimonio del deudor constante la tramitacién de la solicitud homologadora, la
segunda encuentra su fundamento en el acuerdo de voluntades propio del negocio
juridico novativo cuya eficacia se extiende a disidentes por efecto de una
resolucién judicial, si bien con los limites legalmente dispuestos.

Surge de ello una nueva conclusion, cual es que bajo dicha regulacién la
ponderacion de la proporcion en el sacrificio podia extenderse a los efectos del
acuerdo sobre disidentes por causa de la paralizacién de sus ejecuciones
singulares ya iniciadas.

C.- Frente a dicha doble posibilidad procedimental y sustantiva que la norma
ponia a disposicién del deudor -y de los acreedores disidentes por el cauce de la
impugnacién del acuerdo por imponerles un sacrificio desproporcionado-, el Real
Decreto-ley 4/2014, tal como sefala el Auto del Juzgado Mercantil numero 1 de
Madrid, de 1.3.2016[ROJ: SJM 78/2016 ha "...modificado radicalmente el régimen
de los acuerdos de refinanciacién homologados judicialmente en tres aspectos
fundamentalmente: a) se amplian las posibilidades de extender sus efectos a los
acreedores financieros disidentes y ausentes, incluyendo no sélo la imposicion de
esperas sino también de quitas sin limite, daciones en pago y canjes de deuda por
capital; b) esa extensién pasa a afectar por vez primera a los acreedores con
garantia real, en funcién de la concurrencia de mayorias especificas de acreedores
garantizados; y c) los acuerdos pasan a estar dotados del grado méaximo de
irrescindibilidad, independientemente de la observancia de las exigencias del
articulo 71 bis LC...".

D.- Si bajo la regulacién anterior el ambito negocial admisible venia
representado por la espera y en funcion de ello se fijaba la extension de los efectos
del acuerdo sobre las ejecuciones ya iniciadas o que pudieran iniciarse, la
sustancial ampliacién de los negocios juridicos -apartado 3 de la D.A. 4- que
encuentran encaje en la homologacién de acuerdos determina que los efectos de
los mismos sobre las ejecuciones singulares ya iniciadas o que puedan iniciarse se
amplie sobremanera.

Piénsese, por ejemplo, en que el crédito que se esta ejecutando se vea
sometida a esperas de hasta 10 afos, quitas sin limite o convertido en capital
social, en préstamo participativo o cesién de bienes en pago o para pago efectos
de la espera, de tal modo que mientras en algunos supuestos el crédito ejecutado
incluso se extinguira -p.ej.: la cesion en pago, la conversion del crédito en capital o
préstamo participativo, lo que exigira la finalizacién de la ejecucién o la reduccion
de su objeto-, en otros se vera sometida a novacion modificativa[-p.ej.: esperas
prolongadas, que determinaran la paralizacién de la ejecucion al subsistir el crédito
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en sus elementos esenciales, salvo el accidental del plazo-.

E.- Resulta de ello que frente a la expresa referencia legal a la paralizacién de
ejecuciones singulares por efecto de la homologacién del acuerdo, la actual
regulacion nada dice respecto a tal cuestién, dejando que sea el especifico
contenido negocial del acuerdo alcanzado el que despliegue sus efectos sobre
tales ejecuciones singulares como consecuencia de los efectos modificativos o
extintivos de los créditos afectados por el mismo; hasta el punto de que el apdo. 11
de la D.A. 4 une a la declaracion judicial de incumplimiento del acuerdo [-es decir,
a la rescisién e ineficacia del acuerdo novativo o modificativo de los créditos- la
iniciacién o reanudacién de ejecuciones singulares, tanto reales como
obligacionales.

Si puede observarse un efecto del acuerdo que pese a su ineficacia por
incumplimiento deviene definitivo, cual es la cancelacién de los embargos que
puedan asegurar aquellas ejecuciones, de tal modo que si en ejecuciéon del
acuerdo se cancelan embargos preventivos o ejecutivos adoptados en
procedimientos de ejecucion de deudas afectados por el acuerdo, la posterior
ineficacia del acuerdo no hace renacer la traba y su preferencia de mejor derecho
en cuanto bien pudo haberse iniciado ejecuciones singulares posteriores por
créditos no afectados por el acuerdo y haber obtenido nuevas anotaciones de
embargo.

Quinto.- El sacrificio desproporcionado.

A.- Afirmado que bajo la vigencia del actual régimen juridico de la
homologacion de acuerdos de refinanciacion los efectos definitivos del acuerdo
sobre las ejecuciones singulares pendientes deriva del propio contenido material
modificativo o novativo negocial, surge la cuestion de determinar si tal eficacia
puede integrar el concepto de sacrificio desproporcionado que como motivo de
impugnacién reconoce la norma; debiendo dar a tal pregunta una respuesta
positiva en cuanto si la novaciéon o modificacion del crédito afecta no sélo a las
prestaciones que constituyen su objeto sino a las facultades de aquel derecho
crediticio para su defensa, conservacion y la obtencién de su ejecucion forzosa -es
decir, el conjunto de facultades propio del titular de derechos subjetivos-, tanto
unos como otros pueden integrar el juicio de proporcionalidad.

B.- Sefiala la Sentencia del Juzgado Mercantil niumero 2 de Bilbao, de
23.7.2015 -ROJ: SJM BI 155/2015- que "...es elemento nuclear determinar qué se
entiende por sacrificio desproporcionado. Que en sede de refinanciacion o
reestructuracion exista un sacrificio no se pone en duda pero qué se entienda por
desproporcionado es lo que lleva a la construccion doctrinal, y jurisprudencial, de
distintos modelos de soluciéon. En todo caso, lo que parece claro es que la
desproporcion invita a una comparacion. Como bien recogié la mencionada por
todos Sentencia del Juzgado de lo Mercantil nimero 3 de Barcelona de fecha 29
de Julio de 2.014 (Grupo Petromiralles), hay diferentes perspectivas de
aproximarse al concepto de sacrificio desproporcionado, la primera la referida a la
situacién en la que queda el acreedor disidente respecto de su propia situacion
patrimonial, la segunda la referida a la perspectiva de cual pudiera ser su
expectativa de recuperacion del crédito de no aprobarse el acuerdo, la tercera
referida a la posicion en la que queda el disidente respecto de los acreedores que
se han adherido al acuerdo.

Si partimos de la base que un acuerdo de refinanciacion supone sacrificios
para todos los acreedores -adheridos o disidentes-, parece razonable entender que
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la valoracion de la proporcion o desproporcion debiera hacerse respecto de la
posicidén que unos y otros acreedores quedan como consecuencia del acuerdo,
proporciéon o desproporcidon deben ponderarse en el marco de ese acuerdo. De ahi
que deba entenderse desproporcionado el sacrificio cuando se trate de forma
desigual a acreedores que se encuentren en la misma situacion, o cuando a
acreedores de rango preferente se les impongan proporcionalmente mayores
pérdidas que a los de rango inferior...".

Afade el Auto del Juzgado Mercantil nimero 1 de Barcelona, de 22.2.3013,
que para valorar dicha desproporcion puede acudirse, entre otros, a "...: a) Los
efectos que el acuerdo pretende producir respecto de los acreedores; b) Como
afecta al pago de su crédito; c) La existencia de gravamenes sobre la totalidad del
patrimonio realizable del deudor; d) La concesién de garantias a los acreedores
afectados por el acuerdo que les asegure la recuperacion de aquél...".

Por otro lado el Auto del Juzgado Mercantil n.° 1 de Jaén, de 7.2.2012 afirma
que "...Considero que para ello habra de tenerse en cuenta:

-Contenido del acuerdo si establece plazos de espera o de quita
desmesurados. Sin entrar a analizar la viabilidad del plan pues ya ha sido objeto de
examen por el experto independiente.

-Ejecuciones que pueden verse suspendidas a consecuencia de la
homologacién del acuerdo.

-Existencia de pactos discriminatorios para ios no firmantes u opuestos. En
todo caso, el sacrificio debe ser desproporcionado, esto es, se entiende que
perjuicio van a sufrir todos los acreedores pero sélo aquél que deba repudiarse por
excesivamente perjudicial dara lugar a la no aprobacién del acuerdo.

-Adhesiones al acuerdo, en el sentido de que un mayor niumero de acreedores
suscribientes del acuerdo sera indicio de ausencia de perjuicio para la generalidad
de los acreedores...".

C.- Haciendo aplicacion de tal doctrina a la presente impugnacién resulta que
el demandante no pone en cuestion la proporcionalidad de las esperas, la
modificacion de los tipos de interés remuneratorios o las bases de principal sobre
los que recaen ni los efectos sobre los créditos de las clausulas de amortizacion
anticipada -estos son y no otros los contenidos obligacionales del acuerdo
homologado-, sino que centra la desproporcion del acuerdo en el efecto que éste
produce sobre la ejecucidn notarial de prenda de depdsito de valores iniciada el
23.10.2015 ante un Notario de Sevilla y que se encuentra paralizada.

D.- En materia de ejecuciones resulta del acuerdo de refinanciacion:

(i) que uno de los expresos efectos del acuerdo alcanzado y homologado
respecto a disidentes es la paralizacién de ejecuciones singulares que estuvieran
iniciadas o que fueran a iniciarse por entidades que no participaron en el acuerdo o
votaron en contra (pag. 8 de 64, clausula 6.2.1.);

(ii) que las deudas afectadas por el acuerdo se divide en deuda reconocida y
definitiva [anexo Ill] y deuda contingente [anexo V], encontrandose la deuda de la
demandante GADIR/IDEA/BANCAJA dentro de la contingente vencida no
reclamada ni reconocida;
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(iii) que tanto una como otra categoria de deudas quedan afectas a una espera
de 3 afos, prorrogables por otros meses; espera que extiende sus efectos a todos
los acreedores por igual;

(iv) que en el Anexo 14.1.5 del acuerdo consta la existencia de numerosos
procesos judiciales de ejecucion singular ya iniciados contra la deudora a solicitud
de las entidades financieras firmantes del acuerdo; todos los cuales se van a ver
afectados por tal espera;

(v) que dicha espera se ve remunerada no sélo mediante un creciente tipo de
interés ordinario, sino ademas mediante la capitalizacion de los intereses no
abonados derivados de la anterior refinanciacion;

(vi) que la deudora pacta con sus acreedores una ordenada desinversiéon y
realizacion de activos designados para con su importe realizar un pago parcial,
proporcional y ordenado a los acreedores fijado en el propio acuerdo, atendiendo
al nivel de caja pactado; de lo que resulta que la paralizacién de ejecuciones en
base a la deuda afectada tiene por finalidad asegurar la igualdad de trato de todos
los acreedores financieros, evitando que la disgregacion del patrimonio por
ejecuciones singulares [como pretende la demandante] provoque la finalizacion de
la actividad empresarial y la liquidacion apresurada y antiecondmica de los bienes
y derechos de la deudora;

(vii) que las partes pactan una eventual, futura y automatica quita de una
pequefa parte de los créditos afectados por el acuerdo, en cuanto se exige la
ejecucién de dichas desinversiones y venta de activos, asi como la amortizacion
anticipada de un importe fijado contractualmente.

E.- Resulta de tal contenido negocial que la paralizacion de la ejecucion real
iniciada por la Entidad Publica demandante se presenta como una consecuencia
del efecto obligacional modificativo del contenido econémico del crédito y de las
facultades de defensa y reclamacion, idénticas a las soportadas por otras
entidades acreedoras con procesos de ejecucion judicial singular ya iniciados.

Por otro lado, tal modificacién obligacional sobre el derecho de ejecucidn
separada sélo se ve afectado por una razonable espera y una eventual y minima
quita, lo que excluye la desproporcion al conservar la demandante su derecho real
pignoraticio a resultas de lo que acaezca en el cumplimiento del acuerdo de
refinanciacion.

Por dltimo no acredita la demandante la presencia en el acuerdo de
refinanciacién de circunstancias objetivas que permitan sostener que la finalidad
del acuerdo era perjudicar la ejecucion singular por ella iniciada, que otras
ejecuciones singulares gozan segun el acuerdo de un trato especial o significado,
0 que por causa de la paralizacion el derecho de garantia [-por ejemplo mediante
la reduccion sustancial del valor de las acciones dadas en garantia-] su crédito
podria perjudicarse frente a otros acreedores con garantias mas sdlidas.

Procede, por todo ello, desestimar la demanda formulada.
Sexto.- Costas.

En materia de costas, conforme a lo previsto en el art. 394 y concordantes de
L.E.C. en relacion con el articulo 196 de la LC, no procede hacer imposicion de las
costas al concurrir serias dudas de Derecho, dada la ausencia de una doctrina
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reiterada sobre las cuestiones planteadas derivada de una constante y profunda
modificacién legislativa.

Vistos los preceptos citados, sus concordantes y demas de general y
pertinente aplicacién,

Fallo

Que desestimando la demanda formulada a instancia de la entidad AGENCIA
DE INNOVACION Y DESARROLLO DE ANDALUCIA, representada por la
Procuradora Sra. Delgado Cid y asistida del Letrado desconocido y no identificado;
contra la mercantil AURANTIA 2003, S.L., de impugnacion de la homologacion de
acuerdo de refinanciacién acordada por Auto numero 509/15 de 17.12.2015,
aclarado por Auto 26.1.2016; debo ratificar la homologacion acordada, la cual
desplegara todos sus efectos desde el siguiente a la publicacion de la sentencia en
el B.O.E., ordenando la publicacion de la misma en iguales medios que la
resolucion de homologacion; a cuyo fin se entregara al Procurador del instante los
mandamientos y oficios oportunos; sin hacer imposicién de las costas..."

Madrid, 27 de septiembre de 2016.- Letrado de la Administracién de Justicia.
ID: A160070729-1
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