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Resumen.

En este trabajo final de graduacion se plantea la problematica del abuso del
derecho en los acuerdos preventivos que conforman y dan comienzo al llamado
concurso preventivo. El concurso preventivo es un remedio judicial otorgado por la ley
24.522 que le brinda la posibilidad a un deudor que no le es posible hacer frente a sus
obligaciones de crear un plan de negocios, junto con la aprobacion de sus acreedores,
para renegociar sus deudas y en un determinado plazo cumplir con estas. El problema se
encuentra cuando este deudor propone o concreta propuestas con sus acreedores que
resultan abusivas de los derechos de los mismos, ya sea por estar conformadas con
esperas demasiado largas, con quitas demasiado grandes, con refinanciaciones absurdos
entre otras innumerables maneras. Son muchos, sin embargo, los casos en los cuales
estos son aprobados por los acreedores, ya sea por la inmediata necesidad de cobrar sus
créditos o por que el dividendo seria aun menor que en el caso de una quiebra, es aqui
donde se puede echar mano a este instituto. Debemos tener en cuenta que la ley
establece que debe primar la decision de los acreedores, y que el juez solo de manera
excepcional puede denegar una homologacion cuando sea notoria la existencia de un
abuso. Es decir, la facultad del juez de no homologar es excepcional, solo puede ser
utilizada cuando el abuso resulte manifiesto, inequivoco, que no quede ninguna duda
que el concursado quiere ejercer el derecho de una forma irregular. Pero el abuso del
derecho en el dmbito de los concursos no se encuentra demasiado determinado en
cuanto a cudles son las conductas reprochadas por la ley, es un concepto indeterminado,
un estandar juridico que debe ser definido, buscando la fenomenologia en cada caso
concreto, ponderando las circunstancias propias de cada supuesto. Es por esto que se ha
hecho un arduo trabajo tanto doctrinario como jurisprudencia para poder determinar en
qué casos se puede hablar de un ejercicio abusivo de los derechos, es decir cuando el
mismo contraria los principios que componen todo el ordenamiento juridico en su
integridad, el orden publico y los principios de los concursos, como el principio de

conservacion de la empresa.
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Abstract

This final graduate work paper raises the problem of legal abuses in preventive
arrangements which lead to a company’s debt restructuring. This is a judicial remedy
granted by the law 24.522, which gives the possibility to a debtor who is unable to carry
out their, obligations to create a repayment plan, with the approval of its creditors to
renegotiate their debts and within a certain period to comply with them. The problem is
when the debtor puts forward or makes proposals with creditors that are abusive of
their rights , either because these proposals involve extending the period repayment too
much, reducing the amount owned to a great extent or with absurd refinancing among
countless other ways. However, there are many cases in which these proposals are
approved by creditors, either because of their immediate need to be paid or because they
may run the risk that the dividend would be even lower in the case of bankruptcy. This
is when you can resort to this institute. We should take into account that the law gives
priority to the creditors’ decision, and the judge can, only under exceptional
circumstances, reject an homologation when there is an indisputable abuse. That means,
that the power of the judge to reject the agreement is exceptional and can only be used
when the abuse is undeniable, unequivocal, and there is no doubt that the debtor is
making bad use of their right to file for bankruptcy. However, the abuse of the law in
the field of debt restructuring is not well defined as regards what behaviour is exactly
condemned by law; it is an indeterminate concept, a legal standard that must be defined,
seeking phenomenology in each case, considering the circumstances of each case. That
is why there has been doctrinaire hard work as well as case law to determine when one
can speak of an abusive exercise of rights, when it is contrary to the principles that
make up the entire legal system as a whole, the public order and principles involved in

debt restructuring such as the principle of conservation of the company.
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I. CAPITULO 1.

Problema de investigacion: ¢En qué casos y bajo qué condiciones los jueces
pueden aplicar el instituto del abuso del derecho a la hora de homologar un acuerdo?

OBJETIVO GENERAL

Analizar bajo qué condiciones los jueces pueden considerar como abusivas

las propuestas presentadas por el deudor en el acuerdo concursal a homologar.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Comparar las facultades de control que poseen los jueces sobre el acuerdo
preventivo en la ley 24.522, su modificatoria ley 25.589 y en la anterior ley
19.551.

o Distinguir el concepto de abuso de derecho en el marco de los concursos del
abuso del derecho receptado en el art. 1071 del Codigo Civil.

e Explicar qué se entiende por homologacion de un acuerdo preventivo.

e Destacar la importancia del instituto del abuso del derecho como
instrumento de control en los concursos preventivos.

o ldentificar las distintas opiniones doctrinarias prevalecientes en nuestro
derecho sobre el alcance o extension de las facultades de los jueces de
controlar las propuestas del acuerdo, la utilidad de la incorporacion del
abuso del derecho y su consideracion actual como un estandar juridico a
definir.

e Analizar los fallos jurisprudenciales mas trascendentes en los tres periodos
de la ley de concursos y quiebras; ley 19.551, ley 24.522 y ley modificatoria
25.589.

e Analizar la recepcion del instituto del abuso del derecho en el derecho

comparado.



Rasetto, Lucia Maria

METODOLOGIA:
En el presente apartado se explicard la metodologia a utilizar, cuales son las
técnicas y los procedimientos para llevar a cabo el siguiente trabajo de investigacion.

Para comenzar, diremos gque la metodologia

Se ocupa tanto del estudio de los procedimientos y las acciones que debe
seguir el investigador para construir conocimiento cientifico, como de una
serie de criterios y reglas que permitan valorar si ese conocimiento alcanza o

no el rango de cientifico (Yuni y Urbano, 2003, pag. 10).

En el presente trabajo de graduacion se utilizara el tipo de estudio Ilamado
descriptivo, que es aquel que “apunta a hacer una descripcion del fendmeno bajo
estudio, mediante la caracterizacion de sus rasgos generales” (Yuni y Urbano, 2003,
pag. 47).

Este es el método utilizado sobre la base de una hipdtesis expuesta, en este caso
las facultades de los jueces de control de un acuerdo preventivo para otorgar su
homologacion o su rechazo en base al instituto del abuso del derecho introducido por la
ley 25.589. A partir de la hipdtesis en la que se intentara establecer en qué casos y bajo
qué condiciones los jueces pueden rechazar la homologacién de un acuerdo preventivo
por considerar las propuestas abusivas, se intentara recolectar diferentes tipos de datos o
informacién para luego analizarla y exponerla de manera tal que pueda apoyar a la
hipétesis anteriormente mencionada. Se utilizard recoleccion de legislacion, analisis
jurisprudenciales, informes de revistas especializadas y doctrina existente en la
actualidad.

Una vez expuesto el tipo de estudio a utilizar, se indicara cual sera la estrategia
metodoldgica a utilizar. Como sabemos existen tres tipos de estrategias metodoldgicas:
la cualitativa, la cuantitativa y la cuali-cuantitativa. La diferencia principal entre ellas es
que la cualitativa emplea términos estrictamente verbales mientras que el cuantitativo
utiliza también términos matematicos y la cuali-cuantitativa combina los términos
verbales y los matematicos. A los fines del presente trabajo, consideramos que la
estrategia del tipo cualitativo es aquella “que se utiliza en estudios cuyo objetivo es
examinar la naturaleza general de los fendmenos. Proporcionan una gran cantidad de
informacién valiosa y contribuyen a identificar factores importantes que deben ser

medidos” (Van Dalen y Meyer, 1944). Se considera pertinente en este caso la
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utilizacion del método anteriormente mencionado ya que se tratara de utilizar todos los
datos encontrados y evaluados para demostrar la realidad desde el punto de vista méas
objetivo posible, en este caso con qué extension y alcance es utilizado el abuso del
derecho y cual es su valoracion. Por otro lado, no se utilizara ningun tipo de extraccion
de datos del tipo de encuestas o entrevistas, sélo se limitard a recolectar informacion

existente sobre el tema.
Fuentes principales a utilizar:

Primarias: informacion sobre la cual se basa la investigacion. En este caso se
utilizara jurisprudencia en la cual se podra observar el rechazo de ciertos acuerdos
preventivos considerados por los magistrados como abusivos, al mismo tiempo se
evaluara de qué manera los magistrados analizan y aplican el instituto del abuso del
derecho y su utilidad actualmente. También se citara y evaluaran las leyes 19.551,
24.522 y la ley modificatoria 25.589 para asi determinar cémo fueron evolucionando las
facultades de los jueces y como repercute en el ambito de los concursos la introduccion
del abuso del derecho en la ley 24.522.

Secundarias: dentro de estas se analizaran extensivamente fuentes doctrinarias,
describiendo las distintas corrientes de pensamiento sobre como se observa el abuso del
derecho en las propuestas del acuerdo preventivo y de qué manera se recepta
actualmente por los autores este instituto, los comentarios a los fallos citados dentro del

marco de las fuentes principales y diferentes articulos en revistas especializadas.

Técnicas de recoleccion de datos:

. Observacion de datos o de documentos: se analizaran los documentos y
datos obtenidos a partir de las fuentes primarias y secundarias. En este caso la
legislacion citada, los fallos jurisprudenciales y la doctrina contenidos en libros y
articulos de revistas. Mediante este analisis u observacion en el caso de la legislacion,
qgueremos observar de qué manera se recepta el instituto del abuso del derecho en la
legislacion actual; mediante la jurisprudencia se analizard de qué manera impact6 y fue
aplicandose el abuso del derecho, como es su consideracion actual y valoracion por
parte de los magistrados judiciales. En el caso de la doctrina, se intentara evaluar y
valorar de qué manera los diferentes autores han interpretado esta incorporacion del

abuso del derecho y las distintas teorias que apoyan estas consideraciones.
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Delimitacion Temporal:

El tema que se investiga en el siguiente trabajo data de poco tiempo en el campo
de los concursos y las quiebras. Si bien el instituto del abuso del derecho existe desde la
creacion del Cadigo Civil y el Cadigo de Comercio, en el ambito de los concursos fue
introducida en el afio 2002 por la ley modificatoria 25.589; a partir de este momento se
vuelven a ampliar las facultades de control otorgadas a los jueces incluyendo el abuso
del derecho como pardmetro para la denegacion o rechazo de la homologacién del
acuerdo preventivo. A raiz de esta incorporacion comienzan también los analisis
doctrinarios y especialmente jurisprudenciales sobre la conveniencia de este instituto,
respecto a como se valora actualmente teniendo en cuenta que la empresa en nuestro
pais es una fuente productora de trabajo e industria, cOmo se puede apreciar a una
propuesta como abusiva y como podriamos definir al abuso del derecho dentro del
concurso preventivo, donde la jurisprudencia es mayoritaria y afirma que este es un

estandar juridico a definir.
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INTRODUCCION:

Actualmente no podemos dejar de observar que la empresa ocupa un lugar
fundamental en el desarrollo de la economia y de un pais, esta desde el punto de vista
econdémico, juridico, cultural y social es considerada como una fuente generadora de
empleo, es la que otorga la mayor cantidad de puestos laborales. De esta forma, la
empresa debe ser protegida e incentivada a llevar adelante su produccion e industria. En
nuestro pais, se han dictado diversas leyes referidas a la empresa, como ser la ley de
sociedades comerciales y la ley de concursos y quiebras, una que organiza a la empresa
y la otra que otorga un remedio judicial y un procedimiento de liquidacion de estas.

La empresa, ademas de generar empleo y multiples activos, también genera
deudas cuando no es capaz de cumplir con el pago de sus obligaciones, ya sea con
proveedores o con sus propios trabajadores. De esta manera, cuando el pasivo supera al
activo, la persona juridica llega a encontrarse en un estado que se denomina “cesacion
de pagos” conceptualizado como “una real imposibilidad de hacer frente de manera
corriente a sus obligaciones” (Junyent Bas y Molina Sandolval, 2009, pag. 39). Asi
cuando esto sucede se abre un remedio judicial otorgado por la ley llamado concurso
preventivo, por el cual el deudor puede convenir con sus acreedores la forma y los
plazos en que se irdn cumpliendo las obligaciones adeudadas, que se materializan en un
acuerdo preventivo, al que podemos definirlo como “el contrato solemne celebrado
entre el deudor y la comunidad organizada de sus acreedores con el objeto de
sistematizar las relaciones juridicas existentes entre aquél y estos y tiene por finalidad
evitar la declaracion de la quiebra” (Cullari, 2005) que a través de las diversas
propuestas que son otorgadas por el deudor y aprobadas por los acreedores, el que luego
es homologado por una resolucion judicial para poder concursarse definitivamente.

En el siguiente trabajo de investigacion se tratara el instituto del abuso del
derecho, conocido principalmente en materia de derecho civil, ingresado a la ley de
Concursos y quiebras en el afio 2002 por el cual el juez es facultado a no homologar un
acuerdo preventivo cuando sea abusivo para sus acreedores. Esta modificacion de la ley
produjo diversas opiniones doctrinarias asi como precedentes jurisprudenciales que se
pronunciaron sobre este instituto, llegando a la conclusion de que en materia concursal
este era un estandar juridico a definir. De esta forma, se intentara a lo largo del presente,
dar un concepto de lo que se entiende por abuso del derecho y la mirada y aplicacién
que posee en el ambito que nos compete, explicar cuales son las facultades que tienen

los jueces a la hora de evaluar si un acuerdo es considerado abusivo y su consideracién
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actual, teniendo en cuenta que la jurisprudencia mayoritaria valora a la empresa
actualmente como una fuente productora de empleo. Destacando que la ley a que
estamos haciendo referencia ha sufrido diversas modificaciones, comenzando por la ley
19.551, en la cual las facultades del juez eran amplias pudiendo hacer un examen no
solo formal, sino sustancial del acuerdo, modificandose posteriormente para acotar estas
facultades a un mero examen extrinseco del mismo durante la vigencia de la ley 24.522
y finalmente, la modificacion por la ley 25.589 por la que se restablecen las mentadas
facultades.

El trabajo final de graduacion se divide en tres grandes lineas: en primer lugar se
intentard dar los conceptos de acuerdo preventivo y las propuestas que lo componen y
qué se entiende por homologacion judicial, dando una primera aproximacion al tema.
En el segundo capitulo, se observara cuales son las facultades que poseen los jueces a la
hora de evaluar el acuerdo preventivo para su posterior homologacion, comparando las
diversas modificaciones que sufrid la ley de concursos y quiebras a través del tiempo,
teniendo en cuenta que en las citadas modificaciones se produjeron disminucién de estas
facultades para su posterior rehabilitacion. En el tercer capitulo se conceptualizara lo
que es al abuso del derecho, tanto en el derecho civil como en los concursos
preventivos, haciendo una comparacion de ambos, cdmo es su encuadre juridico en la
ley de concursos y quiebras actual, asi como en las diferentes modificaciones que la
antecedieron. Por otro lado, se tratara de establecer cual es la naturaleza juridica del
mismo y responder al interrogante acerca de su calificacién por la jurisprudencia
mayoritaria como un concepto a definir.

En el cuarto capitulo se expondran cuéles son las propuestas que en la préctica
actual son presentadas por el deudor y en qué casos son consideradas como abusivas
para los intereses de los acreedores y qué es lo que valora el juez al momento de su
calificacion. En los Ultimos dos capitulos se analizard diversa jurisprudencia sobre
temética a investigar pronunciadas durante la vigencia de la leyes 19.551, 24.522 y
25.589 y diversa legislacion extranjera para asi observar si el abuso del derecho es

receptado en las diversas leyes y de qué manera.
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Il.  CAPITULO 2: Aspectos Generales.

Concepto de acuerdo preventivo y propuestas a los acreedores.

Para comenzar con los aspectos generales del presente trabajo de investigacion,
consideramos propicio dar una definicion o nocion de lo que es un acuerdo preventivo.
Primeramente diremos que es una condicidn necesaria de los concursos preventivos, ya
que mediante €l los acreedores y el deudor, a través de distintas propuestas que se van
evaluando respecto a su conveniencia para el cumplimiento de las obligaciones que
posee el deudor con estos acreedores, llegan a estipular como se iran haciendo efectivas
las distintas prestaciones debidas por el deudor concursado.

Para dar una primera aproximacion al concepto de acuerdo preventivo diremos
que este se encuentra receptado en el articulo 49 de las Ley de Concurso y Quiebras
24.522 que establece: “Dentro de los tres dias de presentadas las conformidades
correspondientes, el juez dictara resolucion haciendo saber la existencia de acuerdo

k3 ’)1
preventivo .

Esta resolucién judicial no importa aprobacion ni homologacién del acuerdo
por parte del juez (en su caso, la homologacion se hace en la oportunidad que
sefiala el articulo 52, LQC). Para dictarla, el juez debe verificar —con o sin
previa consulta al sindico o al comité de acreedores- que se hayan reunido las
mayorias necesarias para la aprobacion de la propuesta; y ello es todo lo que
debe hacer saber (Rouillon, 2010, pag. 151).

A partir del citado articulo podemos observar que el acuerdo preventivo lleva
como antecedente necesario que se hayan otorgado las conformidades de los acreedores,
sin los cuales el juez no puede dictar la resolucion que notifique sobre la existencia de
un acuerdo. Las mayorias que se establecen como necesarias varian segun se trate de
acreedores quirografarios o privilegiados o ambos. Para obtener un acuerdo preventivo
con los acreedores quirografarios es necesario lograr la mayoria absoluta de los
acreedores y que representen dos tercios del capital computable dentro de cada una de
las clases en que se las ha agrupado. Por otra parte, para los acreedores privilegiados la

formulacién de propuestas es optativa.

! Articulo 49, Ley 24.552.-Concursos y Quiebras, modificada por ley 25.589 B.O 15.05.2002.
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Si el deudor las formulare, puede hacerlo con dos modalidades diferentes, que
acarrean distintos efectos sobre la suerte del concurso preventivo:

a) Condicionamiento de las propuestas de los quirografarios a
la aprobacion de la propuesta de los privilegiados. Esto es, o se aprueban
todas las propuestas o se entiende no aprobada ninguna de ellas. En tal
caso, la falta de aprobacion de la propuesta condicionante (la de los
privilegiados) determina el fracaso del concurso preventivo y su
conversion a la quiebra indirecta, aunque se hubiesen logrado las mayorias
suficientes en la propuesta condicionada (la de los quirografarios).

b) Si el condicionamiento precedentemente analizado no
existiera, la falta de aprobacion de la propuesta para privilegiados no
produce la frustracion del concurso preventivo; este prosigue siempre y
cuando, obviamente, se aprobara la propuesta para quirografarios
(Rouillon, 2010, pag. 137/138).

Por lo tanto, una vez conseguidas las mayorias requeridas por la ley el juez
puede dictar la resolucién que va a dar por informados a los acreedores de que se ha
logrado un acuerdo.

Por otra parte, debemos incluir qué se entiende por propuestas del deudor y
acreedores que de alguna manera quedan plasmadas en el acuerdo preventivo y lo
constituyen en su totalidad. Es decir, a partir de las mencionadas propuestas es posible
Ilegar a la obtencién del acuerdo, que como dijimos anteriormente, debe estar aprobado
por la mayoria establecida por la ley. Estas propuestas seran presentadas dentro del
periodo de exclusividad que establece la ley. A este periodo de exclusividad lo podemos
definir como “el lapso previsto en el ordenamiento concursal para que el deudor pueda
obtener las mayorias necesarias para la aprobacion de su concurso preventivo” (Grispo,

1998, pag. 54). Otros autores lo conceptualizan como

El espacio de tiempo en el cual solo el concursado puede hacer ofertas de
acuerdo preventivo a los acreedores y debe obtener las mayorias legales para
que el acuerdo se considere aprobado. Si el deudor fracasa en obtener la
aprobacion del acuerdo preventivo, entonces se abre otro periodo en el cual los
terceros quedan habilitados a ofrecer propuestas de acuerdo preventivo (Rivera
et al. 2010, pag. 324).

12
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Establecido brevemente lo que se entiende por periodo de exclusividad
proseguiremos con las propuestas para el acuerdo preventivo que estan contenidas en el

actual articulo 43.

Siguiendo el modelo impuesto por la ley 19.551, el articulo 43 de la ley
vigente hace una larga enumeracion de los contenidos posibles de la propuesta
de acuerdo: quita, espera 0 ambas; entrega de bienes a los acreedores,
constitucion de sociedad con los quirografarios, reorganizacion de la sociedad
deudora, administracion de todos o parte de los bienes en interés de los
acreedores; emision de bonos convertibles en acciones, obligaciones
negociables, debentures; constitucion de garantias sobre bienes de terceros,
cesion de acciones de otras sociedades; capitalizacion de créditos incluso
laborales mediante la emisién de acciones o0 en un programa de propiedad

participada (Rivera et al. 2010, pag. 325).

Hay autores que formulan una critica a este articulo, Grispo expresa que

El texto legal contiene un error susceptible de provocar ciertos enconos de
interpretacion. La norma separa con un punto y coma cada una de las
alternativas que va enunciando, pero al tratar la capitalizacién de créditos,
“incluso laborales, en acciones o en un programa de propiedad participada”,
debi6 separarse también con un punto y coma del tema siguiente, es decir,
cuando se refiere a “cualquier otro acuerdo que se obtenga con conformidad

dentro de cada categoria...” (1998, pag. 57).

Para hacer algunas aclaraciones respecto a las propuestas que pueden ser
otorgadas Escuti y Junyent Bas opinan que

La propuesta no puede consistir en prestacion que dependa de la voluntad del
deudor. Si consiste en una quita, aun cuando contenga otras modalidades, el
deudor debe ofrecer, por lo menos, el pago del 40% de los créditos

quirografarios anteriores a la presentacion (1998, pag. 340).
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A continuacién, se realizara una descripcion respecto a las distintas opciones de
propuestas autorizadas por la ley. Siguiendo a Rivera et al., la forma méas comuln de
propuesta concordataria es la combinacién de quita y espera, las cuales pueden verse
plasmadas en la mayor parte de la jurisprudencia, en las que se combina una remision
parcial de la deuda y un plazo para su pago. Las propuestas también se pueden basar en
la reorganizacion de la empresa, que puede consistir en fusion, escision o
transformacion de la sociedad. También, se puede optar por constituir una sociedad con
los acreedores, que puede realizarse a través de la emision de acciones que suscriben los
acreedores a través de la capitalizacion de sus créditos. Por otro lado, puede proponerse
la administracion de parte o todos los bienes del deudor en interés de los acreedores; los
autores sostienen que debe instrumentarse de una manera precisa, indicando c6mo va a
realizarse y por quién, afirmando que una de las formas mas comunes es el fideicomiso.
Otro caso es el de la emision de bonos, debentures, obligaciones negociables y de todo
tipo de documentos, como comercial papers y letras hipotecarias. La ley prevé la
constitucién de garantias sobre bienes de terceros, y a opinion de los autores esto no
impediria que se constituyan garantias sobre bienes del propio concursado, ya que
implica preferencia de los acreedores en la masa sobre acreedores pos concursales. Por
ultimo, la ley incluye a la cesion de acciones de otras sociedades y la capitalizacion de
créditos, inclusive de acreedores laborales, en acciones de la constitucion de la sociedad
porque el acreedor se incorpora a la sociedad concursada (2010, pags. 326/328).

Por ultimo, debemos preguntarnos si la enumeracion establecida por el articulo
43 es taxativa o ejemplificativa. La doctrina es unanime en considerarla como

ejemplificativa.

No quedan dudas que las alternativas contenidas en la norma son
ejemplificativas y no taxativas. Las posibilidades de acuerdo son infinitas. Asi,
lo ha entendido también nuestra doctrina al sefialar que “se conserva el
criterio-ya adelantado- de que igualmente pueden ofrecerse otros acuerdos
que, formulados libremente, obtengan la conformidad de los acreedores

conforme a las mayorias que se establecen” (Grispo, 1998, pag. 57).

A modo de conclusion del presente modulo en el cual se ha observado lo que se
considera un acuerdo preventivo y las propuestas que lo integran citaremos a Rouillon

quien considera que
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La propuesta de acuerdo es la formula que el concursado ofrece a sus
acreedores para solucionar las deudas. Su contenido puedo variar y, por ello, la
mencidn de varios tipos de propuestas en el texto legal ha de entenderse como
meramente ejemplificativa, dado que —en definitiva- se admite “cualquier otro
acuerdo que se obtenga con conformidad suficiente dentro de cada categoria, y
en relacion con el total de los acreedores a los cuales se les formulare
propuesta”.

Toda propuesta, cualquiera que fuese la naturaleza de las prestaciones
ofrecidas, debe integrarse con un régimen de administracion y limitaciones a
actos de disposicion, aplicable en la etapa de cumplimiento y la conformacion
de un comité de acreedores que actuara como controlador del acuerdo (2010,
pag. 128/129).
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Concepto de homologacién de acuerdo preventivo.

Ya precisado qué se entiende por acuerdo preventivo y las propuestas que ofrece
el deudor y aprobadas por las mayorias requeridas por la ley seguiremos por precisar
qué es la homologacion del citado acuerdo, qué es una condicion sine qua non de que el
deudor pueda concursarse. Cuando hablamos de condicion sine qua non nos estamos
refiriendo a que es un paso necesario y obligatorio para que pueda otorgarse al deudor el
remedio juridico del concurso preventivo. Como sabemos, el concurso es considerado
como un remedio judicial ya que le permite al deudor pactar con sus acreedores diversas
formas de pago de las obligaciones a las que no puede hacer frente en el curso ordinario
y habitual de sus negocios. Una vez que el deudor pacta o acuerda con sus acreedores, a
través de las propuestas, la forma y el tiempo en que haré efectivo el cumplimiento de
las obligaciones o deudas estas quedaran plasmadas en el acuerdo preventivo que a su
vez debera ser presentado ante el juez, quién constatara que se encuentren cumplidas las

formalidades que ordena la ley y dictara su homologacion.

Podemos encontrar a la homologacion del acuerdo preventivo en el articulo 52
de la LCQ 24.522 que establece:

“Homologacion. No deducidas las impugnaciones en término, o al rechazar las interpuestas,
el juez debe pronunciarse sobre la homologacién del acuerdo.

1. Si considera una propuesta Unica, aprobada por las mayorias de la ley, debe homologarla.

2. Si considera un acuerdo en el cual hubo categorizacion de acreedores quirografarios y
consiguiente pluralidad de propuestas a las respectivas categorias:

a) Debe homologar el acuerdo cuando se hubieran obtenido las mayorias del articulo 45 o, en
su caso, las del articulo 67;

b) si no se hubieran logrado las mayorias necesarias en todas las categorias, el juez puede
homologar el acuerdo, e imponerlo a la totalidad de acreedores quirografarios, siempre que
resulte reunida la totalidad de los siguientes requisitos:

(i) Aprobacion por al menos una de las categorias de acreedores quirografarios;

(ii) Conformidad de por lo menos las tres cuartas partes del capital quirografario;

(iif) No discriminacion en contra de la categoria o categorias disidentes. Entiéndase como
discriminacion el impedir que los acreedores comprendidos en dicha categoria o categorias
disidentes puedan elegir -después de la imposicién judicial del acuerdo- cualquiera de las
propuestas, Unicas o alternativas, acordadas con la categoria o categorias que las aprobaron
expresamente. En defecto de eleccion expresa, los disidentes nunca recibirdn un pago o un
valor inferior al mejor que se hubiera acordado con la categoria o con cualquiera de las

categorias que prestaron expresa conformidad a la propuesta;
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(iv) Que el pago resultante del acuerdo impuesto equivalga a un dividendo no menor al que
obtendrian en la quiebra a los acreedores disidentes.

3. El acuerdo no puede ser impuesto a los acreedores con privilegio especial que no lo
hubieran aceptado.

4. En ningiin caso el juez homologara una propuesta abusiva o en fraude a la ley”.*

La homologacién del acuerdo preventivo puede ser definida como “la sentencia
judicial que da imperio al acuerdo preventivo, haciéndolo obligatorio para todos los
acreedores del concursado comprendidos en él, incluso para aquellos que no dieron su
conformidad a la propuesta hecha por el concursado” (Rivera et al. 2010, pag. 425).

Otra aproximacion al concepto de homologacion es la que la define como “la
aprobacién que el juez otorga al acuerdo aprobado por los acreedores. Esta aprobacion
judicial es condicidn sine qua non de la validez y exigibilidad del acuerdo preventivo”
(Rouillon, 2010, pag. 154). Grispo lo define como “la convalidacion judicial de lo
convenido entre los interesados y especialmente las partes de un juicio, sobre todo
cuando hace al objeto principal de la causa” (1998, pag. 191).

Al respecto, Rivera, Roitman y Vitolo expresan que

El articulo 52 de la ley 24.522 proporciona una directiva al juez para la
homologacion del acuerdo, entendiendo que la norma no impide la facultad
jurisdiccional de realizar un control excedente de la mera legalidad formal, en
los casos en los que el acuerdo pudiese afectar el interés pablico, teniendo en
cuenta el universo juridico en su integridad, con sustento en los articulos 953 y
1.071 del Cddigo Civil (2005, pag. 28).

Debemos de expresar brevemente que el articulo 52 de la ley de Concursos y
Quiebras ha sufrido diversas modificaciones a lo largo de los afios. No siempre el juez
tuvo esta extensa facultad a la hora de evaluar la conveniencia de homologar un acuerdo
preventivo. Durante la vigencia de la ley 24.522 y antes de su modificacion, el juez solo
podia realizar un mero control de las formalidades de este acuerdo que eran,
basicamente, las de controlar que se hayan obtenidos las mayorias exigidas por la ley.
Sin embargo, este sera un tema a desarrollar a lo largo del presente trabajo de

investigacion.

? Articulo 52, inciso 4, Ley 24.552.-Concursos y Quiebras, modificada por ley 25.589 B.O 15.05.2002.
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En palabras de Grispo, podemos decir

Que el acuerdo alcanzado con los acreedores carece de eficacia sin una
decision judicial que lo homologue, es decir, sin la aprobacion de un tribunal
mediante un acto que lo homologue, es decir, sin la aprobacion de un tribunal
mediante un acto jurisdiccional expreso, momento a partir del cual aquel cobra
virtualidad juridico-legal, constituyéndose entonces un nuevo status iuris en

las relaciones existentes entre el deudor y acreedores (Grispo, 2002).

18



Rasetto, Lucia Maria

Conclusiones parciales.

Hasta el momento hemos expuesto, a partir de numerosas fuentes de
investigaciones que van desde doctrina en libros impresos hasta revistas especializadas,
cual es el concepto de acuerdo preventivo y las propuestas que se encuentran contenidas
en el y cudl es el concepto de homologacidn de este acuerdo preventivo.

De todo lo redactado podemos extraer como conclusiones, en primer lugar que el
concurso preventivo es un remedio judicial que se otorga a deudores que no son capaces
de hacer frente a sus obligaciones y de esta forma cae en un estado de cesacién de
pagos, que por otra parte es una condicion necesaria para que le sea otorgado el
mentado remedio judicial. Por lo tanto, en el momento en que es otorgado este el deudor
debe realizar en la medida de las condiciones patrimoniales que enfrenta, diversos
modos o formas de poder cumplir con todas sus deudas con el o los acreedores que se
hayan presentado a exigir el pago de sus respectivos créditos. Estos modos o formas
para cumplir se materializan en las llamadas propuestas que el deudor va realizando a
sus acreedores y que estos iran aprobando o no, segun su conveniencia y efectividad.
Como ya lo expresamos anteriormente, la ley establece cuales pueden ser estas
propuestas, siendo las mas comunes la quita y la espera, que mas adelante lo veremos en
diversos fallos jurisprudenciales. Sin embargo, debemos aclarar que la enumeracion
realizada no es taxativa, es decir, que no son las Unicas posibles, sino que el deudor
puede apartarse de la letra de la ley y acordar cualquier clase de propuesta. Es
justamente aqui donde cobra importancia la homologacién de este acuerdo que se formé
una vez aprobadas las propuestas. Desde los conceptos exhibidos podemos concluir que
la homologacion es una resolucion judicial que realiza el juez, una vez observados que
se encuentren cumplidos los requisitos que exige la ley, por el cual aprueba estas
propuestas que han acordado entre las partes implicadas en el proceso concursal. Al
mismo tiempo de que la homologacién es un requisito indispensable y obligatorio para
poder continuar con el concurso, ya que de no ser otorgada, inevitablemente se debe
dictar la quiebra. Ademas, debo concluir que el hecho de homologar el acuerdo es una
facultad que realiza el juez en base al derecho, es decir, que la ley le ha otorgado esta
facultad para que pueda controlar que este acuerdo satisfaga a todas las partes y que
ninguna se vea perjudicada, independientemente de que estos hayan otorgado su
consentimiento. Es de vital importancia y relevancia la homologacién ya que en
innumerables oportunidades se ha observado que muchas de estas propuestas causan

perjuicio a muchos acreedores, que ante la necesidad de hacer efectivo el pago de sus
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créditos son compelidos a aceptar cualquier propuesta que evidencia ser desfavorable
para este, y es donde el articulo 52 de la ley establece cuales son las condiciones que
debe contener este acuerdo para poder ser aprobado por el juez, con la mas
significativas de las condiciones que es que en ningun caso debe ser abusiva. Aqui es
donde el juez va a considerar que los derechos de todos los acreedores se hayan visto
respetados de igual manera.

En los restantes capitulos veremos de qué manera se concretan estas facultades
judiciales de los jueces, observando en la practica como se ha realizado, y de qué
manera han ido evolucionando a lo largo de los afios, por las diversas modificaciones

que ha sufrido la ley de concurso y quiebras.
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I11.  CAPITULO 3: Las facultades judiciales de control de los jueces.

Analisis comparativo de las leyes 19.551, 24.522 y 25.589.

Una vez descriptos los conceptos generales en el capitulo anterior,
comenzaremos a ver cudles son las facultades que le otorga la ley a los jueces a la hora
de decidir la aceptacion o rechazo del acuerdo preventivo, que como dijimos es lo que
se denomina “homologacion del acuerdo”. También expresamos que la ley concursal ha
sufrido diversas modificaciones a lo largo de los afios, en las cuales se han acotado y
ampliado las citadas facultades de control. A continuacion se realizara un andlisis de
estas leyes y como fue su evolucion en el tiempo y su utilidad practica.

A modo de introduccion diremos que las leyes a analizar son la ley 19.551, que
establecia que el juez podia realizar un amplio control del acuerdo y sus propuestas, no
solo a nivel formal, sino también sustancial, para luego ser acotada por el dictado de la
ley 24.522 que modifica estas en el articulo 52, para reducirlo a un mero control formal,
para su posterior restablecimiento con la modificacion de la anterior ley 24.522 por la
ley 25.589 que vuelve a otorgar un control extrinseco e intrinseco.

Durante la vigencia de ley 19.551 el articulo establecia:

Art. 61 — No deducidas impugnaciones en término o rechazadas las interpuestas, el
juez se debe pronunciar sobre la homologacién del acuerdo, por resolucién fundada,
en la que valora:

1. Su congruencia con las finalidades de los concursos de acreedores y si resulta
conforme con el interés general.

2. Su conveniencia econodmica respecto de la conservacion de la empresa y la
proteccion del crédito.

3. Las posibilidades de su cumplimiento y las garantias o medidas dispuestas para
asegurarlo.

4. La existencia de causales de impugnacion no invocadas.

5. Si el deudor, en relacién con las causas que provocaron su cesacion de pagos y su
propia conducta, es merecedor de una solucion preventiva.

6. La suficiencia de la contabilidad y documentacion para informar con claridad los

actos de gestion y la situacion del concursado.’

* Articulo 61, Ley 19.551.-Concursos y Quiebras, modificada por ley 24.522. B.O. 08.09.1995.
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Como lo anticipamos durante la vigencia de la ley 19.551 el juez tenia amplias

dictar su posterior homologacién. Otros autores como Mosso opinan que

Durante la vigencia de la ley 19.551, segun se desprendia de su articulo 61, el
contralor que efectuaba el tribunal al momento de la homologacion, era de dos
clases, de legalidad y de mérito. Jurisprudencialmente se dijo que el control de
legalidad apuntaba al cumplimiento de los recaudos formales (publicacién de
edictos, mayorias legales, propuestas del deudor); segun el control de mérito
se debe ponderar la conveniencia econémica del acuerdo propuesto y analizar
si el deudor -atendiendo a su comportamiento-, es merecedor 0 no de una
solucion preventiva reside en examinar de modo expreso el interés publico

incluso de prevalencia sobre el interés de los acreedores (1998).

facultades a la hora de evaluar la conveniencia 0 no de un acuerdo preventivo para

Hasta el momento, hemos adelantado como se encontraba configurado el sistema

de homologacion de los acuerdos, sin embargo en 1995 se sanciona la ley 24.522 que

modifica la citada ley 19.551. Dentro de las diversas modificaciones que sufrio la ley,

una de las mas importantes y criticadas fue el articulo 61, por el articulo 52, en el cual

se acotan o disminuyen las facultades de control del magistrado, casi anulandolas.

El nuevo articulo 52, que establece la homologacion del acuerdo preventivo,

quedo redactado de la siguiente manera: “No deducidas las impugnaciones en término,

o0 rechazadas las interpuestas, el juez dictara resolucion homologatoria del acuerdo en

el plazo de DIEZ (10) dias ™.

La doctrina al respecto ha sostenido que

El juez se limitaba a un mero control de legalidad formal, que por otra parte en
gran medida ha anticipado al declarar la existencia de acuerdo conforme al
articulo 49 de la Ley de Concursos. Dicho de otro modo la homologacion pasé
a ser una mera comprobacién de la regularidad de la obtencién de las
mayorias; privandose al juez de ponderar el mérito o conveniencia del acuerdo

preventivo aprobado por los acreedores (Rivera et al., 2010, pag. 428).

* Articulo 52, Ley 24.522.-Concursos y Quiebras, modificada por ley 25.589 B.O 15.05.2002.
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Continuando con el anélisis de la evolucion de la ley de Concursos y Quiebras
en Argentina, llegamos a la modificacion que produce en el afio 2003 la ley 25.589,
dentro de ellas el articulo 52, en el cual se restablecen las facultades judiciales de
control, aproximandose al vigente durante la ley 19.551. Sin embargo, con una
significativa innovacion, que fue la incorporacion del abuso en las propuestas a los
acreedores. Este mentado instituto produce el analisis y estudio por parte de la doctrina
y de la jurisprudencia.

En este capitulo, se citard alguna de las opiniones vertidas, ya que el instituto en
particular sera analizado en un capitulo aparte.

El articulo 52 quedd definitivamente modificado de la siguiente forma:

“Homologacion. No deducidas las impugnaciones en término, o al rechazar las interpuestas, el

Jjuez debe pronunciarse sobre la homologacion del acuerdo (...) 4. En ningun caso el juez

homologara una propuesta abusiva o en fraude a la ley (...) .

Parte de la doctrina ha opinado al respecto que en nuestro derecho se restablece
la facultad judicial de no homologar cuando el acuerdo sea abusivo o en fraude a la ley
y, por otro lado, otorgandole al juez la facultad de imponer el acuerdo a una clase de
acreedores disidentes (Rivera et al., 2005, pag. 23).

> Articulo 52, inciso 4, Ley 24.552.-Concurso y Quiebra, modificada por ley 25.589 B.O 15.05.2002.
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Analisis doctrinario sobre las facultades de control de los jueces de las
propuestas en el acuerdo preventivo.

Como se ha expresado, la ley de concursos y quiebras ha sufrido modificaciones
a traves de los afios. Se han citado los diferentes articulos que con el correr del tiempo y
con las diversas modificaciones han contenido la homologacion del acuerdo preventivo.
Se ha podido apreciar que en la ley 19.551 las facultades homologatorias que poseia el
juez eran amplias incluyendo un analisis intrinseco del acuerdo, sobre este articulo la
doctrina opinaba que la derogada ley otorgaba al magistrado la facultad de control de
mérito del acuerdo y de esta manera durante su vigencia se observaron fallos
jurisprudenciales en los que los jueces rechazaron la homologacién de ciertos acuerdos,
a pesar de haber contenido las conformidades necesarias y no haber existido
impugnaciones, por estimarse que las propuestas aceptadas por la mayoria eran
notoriamente gravosas para el interés general. De lo cual se puede concluir que el
simple hecho de la obtencidn de las mayorias necesarias no obsta a que el juez pondere
los demas criterios valorativos establecidos por el articulo 61 de la derogada ley 19.551
(Di Tullio et al., 2002, pags., 160/161).

Dentro de la misma linea de pensamiento, otros autores expresaban que el
articulo 61 incorpor6 pautas que el juez debia observar a la hora de decidir si otorgaba
la homologacion o el rechazo del acuerdo, como la conducta del deudor, la obtencion de
las mayorias necesarias, la claridad de los documentos contables a la hora de evaluar los
actos de gestion y la situacién contable del concursado, asi como la posibilidad de
cumplimiento del acuerdo y la presencia o no de impugnaciones al acuerdo (Rivera et
al., 2010, pag. 226). Para Gomez Rincon: “En la anterior ley 19.551 el juez contaba con
amplias facultades para valorar las posibilidades de homologacién de un acuerdo
preventivo, pero no solo podia sino que ademas la ley le imponia el deber de hacerlo”.
Es decir, que el juez debia valorar distintas pautas como el interés general, causales de
impugnacion que no hubieran sido interpuestas, el principio de conservacion de la
empresa, las posibilidades de cumplimiento, entre otras (2003, pag. 196/197).

Como lo indicamos, la ley 19.551 qued6 drogada por la nueva ley 24.552 en la
cual las facultades del magistrado fueron acotadas al extremo de poseer sélo un control
de forma del acuerdo, y no ya como en la ley 19.551 de control de mérito. El juez ahora
homologa lo convenido entre el deudor y los acreedores, en el régimen actual si hay

acuerdo, el juez homologa y de esta manera se aleja de las antiguas legislaciones. Por lo
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tanto se entiende a la homologacion como un acto formal que se debe dictar si se han
obtenido las mayorias y no hubiera impugnaciones (Grispo, 1998, pag. 191).

La ley 24.522 modifica asi completamente el régimen de homologacion del
acuerdo, privando al juez de realizar un control intrinseco del acuerdo alejandose
completamente de lo establecido en la antigua ley 19.551, sin embargo la doctrina le
rest importancia, incluso relativizo el articulo, coincidiendo en que el juez podia dejar
de homologar un acuerdo cuando este evidencie un fraude a las acreedores (Rivera, et
al., 2005, pag. 22).

En base a la citada modificacion de la ley se produjeron diversas criticas al

sistema vigente durante ese periodo, de esta forma se ha sefialado que

Debe tenerse cuidado en este aspecto y recordar que el concurso preventivo no
es un ambito meramente privado, un coto exclusivo donde acreedores y
deudor dilucidan intereses privados. El orden publico esté interesado y mucho.
Las alternativas de un proceso donde se debate la solucion preventiva de la
crisis de una empresa afecta a muchas otras empresas (aun cuando no sean
directamente acreedores del deudor) e interesa a la comunidad toda en cuanto
importa sobre el crédito en general. El interés privado debe computarse pero
sin dar la espalda al interés publico (Boretto, Mauricio, 2002).

La nueva ley otorga predominio a la autonomia de la voluntad del deudor y los
acreedores, y acotando las facultades del juez no pondera al interés general, el principio
de conservacién de la empresa y la proteccion del crédito. A pesar de la clara letra de la
ley la doctrina concursalista ha coincidido en establecer que el juez no pierde sus
potestades de control del acuerdo, ya que siempre podra rechazar la homologacion
cuando el acuerdo sea notoriamente fraudulento, no afecte el interés publico, las buenas
costumbres, la moral y el orden juridico y que, ademas, este acuerdo logrado por el
deudor con todas las mayorias exigidas por la ley no sea resultado del ejercicio abusivo
de los derechos, y que se descubra alguna causal de impugnacién que no haya sido
presentada en el momento oportuno (Di Tullio, et al., 2002, pags. 163/164).

Otros autores también han sostenido que “El acotamiento de sus poderes
decisorios, en cuanto a la posibilidad de evaluar en orden de mérito o conveniencia, las
soluciones acordadas entre acreedores y deudores, es uno de los objetivos claramente

identificables de la nueva normativa” (Mosso, Guillermo G, 1998).
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En este sentido expresa también Grispo que

Que el articulo 52 establece una especie de homologacion obligatoria para el
juez en caso de que los acreedores no efectlen impugnaciones, lo que lo
convierte en el convidado de piedra. Nuestra experiencia judicial nos ha
demostrado la importancia del mantenimiento del juez como supremo arbitro
del bien comin y del interés social para que en determinados casos pueda
oponerse a la homologacion del acuerdo aun contra la voluntad del conjunto

de los acreedores (1998, pag. 192).

Dentro de la misma linea de pensamiento que venimos demostrando, pudo

notarse un rechazo por la doctrina mayoritaria hacia la reforma insistiendo en que

El juez concursal carece de la facultad-deber de analizar el mérito del acuerdo
aprobado por los acreedores que le conferian anteriores leyes concursales
argentinas, asimilando esta homologacion a la que los jueces otorgan a los
acuerdos transaccionales arribados por las partes en los procesos dispositivos;
por lo que sélo es menester analizar extrinseca y formalmente el acuerdo, asi
como ejercer un control genérico de la licitud de las prestaciones convenidas,
quedando vedado al juez del concurso ir mas alla (Di Tullio et al.,2002,
pag.162).

En definitiva, la nueva legislacion trajo mas rechazo que aceptacion tanto por
parte de la doctrina como por parte de la jurisprudencia, sin haber sido escuchadas las
voces de protesta, y asi trajo la necesidad y esfuerzo de ordenar la nueva normativa
reconociéndose a la doctrina judicial el trabajo de sobreponerse a las sombras que
descargaba el espectro normativo (Vaiser, Lidia, 2010).

En el marco de la doctrina judicial podemos observar lo previamente expresado
respecto a la relativizacion de la mentada norma. En el fallo Franino se ha establecido
que el juez no debe limitarse a efectuar un mero control de legalidad formal sino que
también debe realizar un control sustancial debiendo observar que esté de acuerdo a los
principios que conforman el orden juridico como la moral, y las buenas costumbres, el
no ejercicio abusivo del derecho, la buena fe, etc. También en la causa Invermar se ha

expresado que a pesar de que la obtencion de las mayorias obligatorias que establece la
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ley es una condicion necesaria e insoslayable, eso no implica que el juez deba
obligatoriamente homologar el acuerdo. Asi este debe atender a que haya congruencia
con los principios del orden publico, el interés general y la finalidad que posee el
concurso preventivo (Rivera et al., 2010, pags. 432/433). En el caso La Naviera se

interpreto que

Resulta improcedente interpretar el articulo 52 en la inteligencia segun la cual
el juez se encontraria constrefiido en todos los casos en forma absoluta e
irrestricta a dictar sentencia homologatoria del acuerdo votado favorablemente
por las mayorias legales requeridas, toda vez que, el sentenciante conservaria
siempre la potestad de realizar un control que trasciende la mera legalidad
formal, en todos aquellos supuestos en los que el acuerdo juridico en su
totalidad (Rivera et al., 2010, pag. 430).

Como lo establecimos la doctrina fue undnime en el rechazo a la modificacion
del articulo 61 de la ley, expresando que el tramite de homologacion se convierte en un
mero tramite formal, impidiéndose al juez efectuar cualquier otro tipo de analisis sobre
la conveniencia o inconveniencia del acuerdo propuesto. De esta manera, se lleg6 a
considerar al juez como un cuenta porotos, ya que acreditadas las mayorias exigidas este
debia proceder inevitablemente a la homologacion del acuerdo arribado, es decir, sélo
realizaba una convalidacion del mismo (Gomez Rincon, 2003, pag. 197).

Para finalizar con el analisis doctrinario de las facultades judiciales de los jueces
daremos una breve mirada a la ley 25.589, ya que el desarrollo del mismo sera
desarrollado en extenso en los préximos capitulos. La doctrina en este caso coincidid
que el nuevo articulo 52 ha dado una adecuada respuesta a los requerimientos de la
doctrina produciéndose el restablecimiento y fortalecimiento de los poderes del juez,
introduciendo un novedoso ensanchamiento al establecer que no puede el juez
homologar un acuerdo que sea abusivo o en fraude a la ley y pudiendo imponer este
acuerdo a los acreedores que no estuvieron de acuerdo con el mismo (Di Tullio et.al,
2002, pags. 178/179).
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Principio de conservacion de la empresa.

La empresa es un requisito a ponderar por el juez al momento de evaluar la
conveniencia 0 no de homologar un acuerdo preventivo. La doctrina judicial en
numerosos fallos ha remarcado la necesidad de tener en cuenta la conservacion de la
empresa en el caso de decidir la quiebra de la misma, teniendo en cuenta que esta es una

fuente generadora de empleo. Podemos decir que este principio es el

Método indirecto de conservar la sociedad, removiendo la causal de disolucion
a fin que pueda seguir cumpliendo el objeto, forma de darse la empresa y
su conservacion, al entender que existen intereses superpuestos (y antepuestos)
al de los socios y de sus acreedores, cual son los empleados, la organizacion
del mercado, la riqueza nacional, la comunidad donde esté inserta la empresa,
etc. (Richard, 2010).

La continuacion de la explotacion de la empresa se encuentra en el articulo 191
del la Ley de Concursos y Quiebras en la que establece que: “La autorizacion para
continuar con la actividad de la empresa del fallido o de alguno de sus establecimientos
serd dada por el juez solo en caso de que de su interrupcion pudiera emanar una grave
disminucién del valor de la realizacion o se interrumpiera un ciclo de produccion que

"% En este caso, el juez debe decidir si autorizar a la

pueda continuarse (...)
continuacion de la empresa o no, teniendo en cuenta no solo la disminucién del valor de
la realizacién o la interrupciéon del ciclo de produccién, sino también, como la
conservacién de la fuente laboral de los trabajadores (Cesadio Martinez, 2011). “Se
estipula que el juez debe disponer la continuacién también en aquellos casos que lo
estime viable economicamente o en resguardo de la conservacion de la fuente laboral
de los trabajadores de la empresa declarada en quiebra” (Cesadio Martinez, 2011).
Siguiendo a Grispo podemos decir que a la hora de legislar especialmente en la
materia de concursos y quiebras se ponderan varios elementos, siendo uno de ellos la
conservacion de la empresa y la continuidad de su explotacion siendo esta una
excepcion dentro del procedimiento falencial. Ademas, la empresa no es un conjunto de
bienes aislados y debe de ser considerada como una fuente de trabajo, ya que en la

practica se puede observar que el cierre de estas empresas produce un inmediato

® Articulo 191, Ley 24.552, modificada por ley 25.589 B.O 15.05.2002.
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desempleo, con un consiguiente dafio a la economia y al orden publico. Asi mismo, la
legislacion concursal considera a la empresa como una actividad atil para la comunidad
y asi el juez debe valorar dos elementos al momento de decidir la continuacién de su
explotacion: la posibilidad de proseguir con las actividades y que estas signifiquen un
beneficio para la comunidad (2001).

Como se evidencia, la doctrina mayoritaria ha entendido la continuacion de la
empresa y su explotacion como notoriamente necesario y positivo, principalmente por

considerarse fuente de empleo, pero también se ha considerado a su favor que

Cumplen otras finalidades como consecuencia de la reconstruccion del tejido
productivo, favoreciendo los ingresos de los trabajadores e incrementando el
consumo interno, disminuyendo los indices de desocupacion, todo lo cual
permite también bajar los indices de desercidn escolar, evitar el crecimiento de
la delincuencia, y propender a un mayor grado de homeostasis del sistema
social con menor tasa de conductas o subculturas desviadas (Junyent Bas,
2010).

Para finalizar este breve andlisis del principio precedentemente sefialado,
podemos sefialar que gran parte de la jurisprudencia ha ponderado este principio como
fundamento de la continuacion de la explotacion de la empresa. Como principal
antecedente del mismo encontramos al megaconcurso “Editorial Perfil S.A”’ resuelto
por la Camara Nacional de Comercio, Sala D, en el cual se consideré que al momento
de decidir sobre la homologacion de un acuerdo preventivo o liquidar la sociedad
deudora “debe ponderarse en cada caso, no solo la propuesta en si, sino también la
subsistencia de la concursada como fuente generadora de empleo, esto es, si el deudor
es o0 no dador de empleo”. En el marco del mismo se expreso que se debe ponderar tener
dos finalidades: en primer lugar el derecho del deudor de proponer a sus acreedores
diferentes modalidades de pagos de sus créditos, incluso diferentes a las originales; pero
también el derecho de los acreedores de que se vea satisfecho el pago de sus créditos. Y

se agrega una tercera finalidad, que surge de las finalidades anteriormente mencionadas

’ CNCom., Sala D, “Editorial Perfil S.A. s/ concurso preventivo” A.A 2007-4217.
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que es una finalidad “social” de conservar la empresa como fuente de produccion y

trabajo.
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Conclusiones parciales.

Las facultades homologatorias de los jueces sin dudas tienen una fundamental
importancia a la hora de evaluar y aprobar un acuerdo preventivo desde que los mismos
cumplen un papel de garantistas de la incolumidad de los derechos de los acreedores del
concursado. Innumerables veces los concursados utilizan el concurso como mecanismo
para evitar una quiebra inminente y dentro de esta el uso de maniobras abusivas en las
propuestas a los acreedores que muchas veces aceptan las mismas por la necesidad del
cobro inmediato de sus créditos. Como se ha desarrollado en este capitulo estas
mentadas facultades han sufrido a lo largo de los afios diversas modificaciones, pasando
muchas veces a estados extremistas. Comienza este trabajo con la ley 19.551 que otorga
amplias facultades revisorias a los jueces, tanto de oportunidad como de mérito del
acuerdo aunque sin nombrar expresamente al abuso del derecho, objeto de este trabajo.

El estado extremista es encontrado desde el instante en que la ley 24.552
suprime el articulo 61 de la ley 19.551 para reformarlo a un escueto texto en el cual el
juez debe homologar el acuerdo obtenido siempre que se hubieran logrado las mayorias
y no hubiera impugnaciones pendientes. Se ha transformado la ley en este aspecto de
una ley protectora a una ley simplista en la cual se dejan de lado muchos aspectos
relevantes que si estaban contemplados en la anterior ley. Como se ha observado, esta
reforma ha sido protagonistas de duras criticas (y con razén). Ciertamente se le ha
otorgado mas importancia a la autonomia de la voluntad de las partes signatarias que al
orden publico, convirtiendo el concurso en un simple acto transaccional. Se ha llegado
incluso a considerar, durante este momento de la ley, al juez como un “cuenta porotos”.
Sin embargo, tanto doctrina como jurisprudencia se apartaron de la letra de la ley para
expresar que si bien el texto expreso no contempla el orden puablico, la conservacion de
la empresa y la buena fe de que deben estar revestidos estos actos, estos principios
estaban implicitos denegandose en muchos precedentes jurisprudenciales la
homologacion del acuerdo preventivo por considerarlos abusivos y contrarios al orden
publico.

Con la nueva modificacion de la ley las potestades revisorias de los magistrados
son restablecidas, pero ya con la inclusién de un nuevo instituto: el abuso del derecho
como una vara para medir las propuestas del concursado. La doctrina se expresé al
respecto con opiniones encontradas, desde aquellos que dieron el visto bueno, a otros

que les parecid una inclusién innecesaria, ya que el abuso del derecho siempre estuvo
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implicito en la ley desde que estos actos juridicos nunca escapan de estar en relacion
con el orden pablico en general.

A partir de esta modificacion se han observado diversos fallos al respecto, en los
cuales se resalta el hecho de ser el abuso del derecho un concepto indeterminado por lo
que se dificultaba catalogar a las diferentes conductas como tales. Por otro lado, se
menciona expresamente el principio de conservacion de la empresa como fuente
productora de trabajo y de la importancia de su funcionamiento como tal.

Concluyendo, acertadas o no las modificaciones, reformas e inclusiones es la
realidad que ha ido construyendo nuestra legislacion concursalista y que ha quedado de
esa manera redactada, defendiendo intereses y derechos de los acreedores disidentes que
muchas veces se encuentran en situacion de inferioridad respectos a otros protagonistas

del procedimiento concursal.
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IV. CAPITULO 4: Abuso del derecho.

Concepto.

Hasta ahora hemos descripto lo que se entiende por acuerdo preventivo y su
homologacion y las facultades homologatorias que posee el juez, desde una perspectiva
historica. Es el momento de adentrarnos al instituto del abuso de derecho, que en este
caso funcionaria como una vara limitadora de la homologacion del acuerdo preventivo,
es decir, un acuerdo no podra ser homologado si es abusivo de los derechos de los
acreedores. En este capitulo se observard el concepto de abuso del derecho, su
aplicacion y utilidad tanto desde la perspectiva civil como en la concursalista, se
intentara apreciar si en la actualidad constituye una herramienta Gtil de control de los
jueces y su naturaleza juridica.

El abuso del derecho actualmente constituye una herramienta muy utilizada para
prevenir hechos que perjudiquen tanto a las partes contratantes o constitutivas de una
relacién juridica como a terceros y también para desmantelar las consecuencias
perjudiciales que estos produzcan. Este instituto fue objeto de numerosos estudios desde
todas las disciplinas juridicas, sin embargo nuestro interés se centra en la materia que

venimos estudiando. Podemos dar un primer concepto diciendo que

Habra ejercicio abusivo del derecho cuando la conducta, si bien encuadra
formalmente con la norma legal, al encontrarse desviada del fin para el cual la
ley concedid ese derecho, o ejercitarse en pugna con los principios de la buena
fe, la moral o las buenas costumbres, se encuentra viciada y es repudiada por

el Derecho (Prono, Mariano R. Prono, Ricardo S).

El abuso del derecho se encuentra contemplado expresamente en el articulo 1071
del cddigo Civil que establece: “El ejercicio regular de un derecho propio o el
cumplimiento de una obligacion legal no puede constituir como ilicito ningtn acto. La
ley no ampara el ejercicio abusivo de los derechos. Se considerara tal al que contrarie

los fines que aquélla tuvo en mira al reconocerlos o al que exceda los limites impuestos
por la buena fe, la moral y las buenas costumbres®. Se considerara una conducta

abusiva cuando se observa una conducta o ejercicio de un derecho en principio

permitido, pero su ejercicio de manera irregular, contra la buena fe, la moral y el orden

® Articulo 1.071, Codigo Civil.

33



Rasetto, Lucia Maria

publico produce como resultado la vulneracion de su funcionalidad (Di Tullio et al.
2002, pag. 182).

El abuso del derecho puede ser descripto desde dos concepciones, una subjetiva
y una negativa. Para la concepcidn subjetiva se verificaria una conducta abusiva cuando
en el ejercicio de un derecho subjetivo se haya actuado con dolo, intencion de dafar o
perjudicar. Esta concepcion centra su atencion en la conducta del agente desde el punto
de vista interno del mismo, debiéndose observar el elemento volitivo de la
intencionalidad de causar un dafio. Expresan los mismo, que también se observara esta
conducta cuando pudiendo haberse evitado, obrando con prevision y cuidado y cuando
no existe un interés legitimo para su titular. En este caso se observa el abuso también
desde la culpa, por no haber realizado la conducta esperada de una manera diligente y
cuidadosa (Torielli, 2008).

Desde la concepcidn objetiva describen a la conducta abusiva como aquella que
se ejerce en contra de los fines econdmicos y sociales que inspiraron la ley (Torielli,
2008). Nuestra legislacion civil se inclina por el criterio o concepcidn objetiva que parte
de la premisa de que “la idea de reconocer que los derechos son conferidos teniendo en
miras una finalidad, por lo que los derechos pierden su caracter cuando el titular los

desvia de esa finalidad que justifica su existencia” (Rivera et al., 2010, pags. 436/437).
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Encuadre juridico en la ley 24.522 y articulo 1.071 del Codigo civil.
Hasta el momento hemos propiciado genéricamente el concepto de abuso del

derecho. Digo genéricamente por que este ha sido objeto de numerosas investigaciones
a lo largo del tiempo, no solo por la doctrina argentina, sino por la doctrina
internacional. En este apartado describiremos como encuadra y se identifica el abuso
tanto en el articulo 52 de la ley 24.522 como en el articulo 1071 del codigo civil.

El articulo 52 enuncia que bajo ninguna circunstancia el juez podr4 homologar
un acuerdo que sea abusivo (inc. 4). Esto quiere decir que, a pesar de que el deudor haya
obtenido las mayorias necesarias y demas requisitos contenidos en la ley, el juez puede
apartarse de estos y no homologar cuando el mismo evidencie de manera concreta e
indudable un abuso a los derechos de los acreedores. Como lo hemos estudiado, el juez,
en principio, debe respetar la voluntad de los acreedores de someterse a un acuerdo que
contenga propuestas que denoten un perjuicio para ellos por lo que gran parte de la
doctrina considera al mandato contenido en el inciso 4 como una facultad excepcional
que posee el juez.

Cuando hablamos del abuso del derecho en todos los &mbitos del derecho
decimos que el ordenamiento juridico no tolera el ejercicio irrazonable de los derechos.
La mision de control de los jueces en tal caso se dara cuando aparezca ostensible la
disparidad en beneficio del predisponente del negocio ya sea por el ejercicio abusivo de
los derechos, el desvio de la finalidad econdmico-social, exceso de los limites impuestas
por la buena fe, la moral y las buenas costumbres (Di Tullio et al., 2002, pag. 183).

Se ha considerado que la ley ha dejado a cargo del criterio del juez la
determinacion del supuesto de “abuso”. La clave actual radica en interpretar que no hay
pardmetros constantes y generales para considerar la existencia de una propuesta
abusiva, sin embargo, la encontraremos en la directiva de que una propuesta no puede
consistir en prestacion que dependa de la sola voluntad del deudor (Porcelli, 2008). En

ese sentido, una propuesta resultara abusiva

Cuando el deudor ha impuesto las condiciones a su arbitrio, aprovechando una
posicién de fuerza manejando o manipulando las mayorias de forma tal que las
prestaciones a las que se obligo, dependen en definitiva de su voluntad y no

son fruto de un adecuado consenso (Petrasso).
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Resulta dificil, sin embargo, precisar la abusividad de un acuerdo preventivo
cuando el mismo ha sido aceptado por la mayoria de los acreedores, entendiéndose asi
que la norma intenta proteger a la minoria disidente, que no presté conformidad o
aquellos acreedores tardios justificado desde que el proceso concursal no solo se halla
orientado hacia los intereses privados de los acreedores, sino que repercute dentro del
ambito de la actividad econémica y social donde la situacion se exterioriza y causa
muchas veces mayor perturbacion, por lo tanto la propuesta de acuerdo debe ser
valorada atendiendo a la congruencia con los principios del orden publico, las
finalidades de los concursos y el interés general. Por lo tanto, el juez en los supuestos
excepcionales en que manifiestamente lo acordado traduzca inequidad manifiesta, sea
arbitraria o absurda no homologara preservando los valores de la administracion del
servicio de justicia (Barbieri, 2002).

Dentro de la doctrina concursalista se ha realizado un andlisis respecto al
instituto que venimos desarrollando a lo largo del presente trabajo, sin embargo, es
imposible no realizarla en base a una estrecha relacion entre el articulo 52 y el articulo
1071. En este sentido los elementos configurativos del abuso del derecho han sido
expuestos y desarrollados por la doctrina civilista:

v Una conducta permitida por el derecho positivo en virtud de una expresa
disposicion legal: el acto abusivo seria intrinsecamente legal, pero se le
imputa una sancién porque ha vulnerado la funcionalidad del derecho al
ejercerlo irregularmente.

v Un uso contrario a los claros fines de la norma o las reglas de la moral, la
buena fe o las buenas costumbres: existe abuso cuando el titular de un
derecho subjetivo pretende ejercerlo para que sirva a propdsitos
inmorales o refiidos con las buenas costumbres. Para decidir cudndo
existe violacién a la buena fe el juez debe preguntarse cuél es la conducta
media socialmente obligatoria que, de acuerdo con las circunstancias,
debe observar el contratante. Las buenas costumbres son la moral
dominante, cuyas exigencias deben deducirse de la forma de pensar del
hombre medio decoroso.

v La imputabilidad: pues no se presume que se obra con discernimiento,
intencion y libertad.

v’ Laexistencia de un dafio: el ejercicio antifuncional debe haber provocado

un dafo. Es menester que sea grave, desproporcionado, por €so no
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procede acudir a la defensa del abuso del derecho cuando los perjuicios
sufridos son escasos, eventuales e hipotético (Cardenas, Kemelmajer de
Carlucci, Lavalle Cobo y Smith, 1994, pégs. 61-63).

La manifestacion de la intencion de perjudicar puede darse de las mas diversas
maneras, pero se coincide en entender que una de las mas significativas es la eleccion de
la via més gravosa, es decir, cuando de varias vias que se le abren al concursado o
sujeto activo de la relacién juridica, este opta por la que mas detrimento causara al
sujeto pasivo o acreedor. La jurisprudencia por su parte admiten que la moral, la buena
fe y las buenas costumbres sirven para decidir si una persona titular de un derecho
subjetivo ha excedido los limites del mismo, sumado a otros como la culpa en el
ejercicio del derecho subjetivo, la ausencia de un interés serio y legitimo, la intencion de
perjudicar, la eleccion de la via mas gravosa o dafiosa para terceros, ejercicio
irrazonable de la prerrogativa individual, la colusién o concierto fraudulento, en
definitiva, ponen en resalto la conducta anti funcional, contraria a los fines econémicos,
éticos y sociales de la ley ( Di Tullio et al., 2002, pag. 182/183). Una propuesta puede o
no ser abusiva en un caso u otro. Deberd, en todo caso, tenerse en cuenta diversos
supuestos por parte del juez, desde la actividad del concursado, sus proyecciones futuras

y las causas que llevaron a solicitar la formacion del concurso. Asi el juez podra

Ponderar si existe un tratamiento similar entre los acreedores (lo que no quiere
significar identidad absoluta, sino evitar diferenciaciones que permitan
presumir el abuso), si la propuesta es arménica con el orden juridico y
principios que lo integran (equidad, moral y buenas costumbres); también
deberd meditarse el no quebrantamiento del interés general o de la buena fe;
evitar el aprovechamiento de situaciones de inferioridad econémica de algunos
acreedores. En fin, cada caso en particular dara lugar a una valoracion
particular de la cuestion, la que puede variar segun las circunstancias que lo

influyan (Junyent Bas, 2002).

Para analizar el juez si la propuesta es abusiva debe ser realizada desde un punto
de vista economico lo cual implicaria analizar el mérito y oportunidad del acuerdo. Es
dificil precisar los limites del abuso del derecho en materia concursal, para una opinién
seria aquellos acuerdos que impongan sacrificios desmedidos e irrazonables a los

acreedores disidentes. El punto de contacto estaria dado porque la ley establece que la

37



Rasetto, Lucia Maria

propuesta no puede consistir en una prestacion que dependa de la sola voluntad del
deudor. Por lo tanto, se consideraria abusiva la propuesta en la que el deudor imponga
sus condiciones aprovechandose de una posicion de fuerza manipulando las mayorias y
de forma tal que las prestaciones a las que se llega no son fruto de un adecuado
consenso (Petrasso).

Por otra parte, ya se llego a describir extensamente el hecho de que la materia
concursal estd siempre en relacion y sujecion a otras ramas del derecho, comenzando
con el hecho de que cualquier propuesta de acuerdo preventivo no debe contrariar el
orden publico general. Por lo tanto, cuando hablamos del abuso del derecho
indefectiblemente nos lleva al Codigo Civil, mas especificamente en el articulo 1.071

que contiene y describe este instituto.

En efecto, no puede concebirse que el juez (sobre todo el concursal) carezca
de facultades para no homologar un acuerdo que sea abusivo o en fraude a la
ley. Esta disposicion encuentra su fundamento en los articulos 21, 502, 953,
954, 1071y 1098 del cddigo civil, entre otras (Junyent Bas, 2002).

En el &mbito civil, para hablar de abuso cobra relevante importancia la
intencionalidad del agente para que su conducta sea pasible de las sanciones previstas.
El quid sera desentrafiar en cada caso cual ha sido la voluntad del sujeto y en el caso en
que claramente se advierta podremos hablar de ejercicio abusivo (Giménez Bauer,
2011).

La doctrina civilista explica el nacimiento de la teoria del abuso del derecho y su
incorporacion en el Codigo Civil expresando que cuando el legislador nos confiere una
prerrogativa, no es para que hagamos cualquier uso de ella ya que este tiene un objetivo
determinado, un destino, que constituye su razon de ser y contra la cual no es licito
levantarse. Como cada derecho estd Illamado a seguir una direccion, los particulares no
pueden cambiarla a su antojo. La teoria aparece de esta manera como una reaccién
contra la rigidez de las disposiciones legales y la aplicacion mecéanica del derecho por lo
que se insiste en que los jueces hagan uso restrictivo del instituto, solamente cuando
aparezca manifiesto el antifuncionalismo, sin ser manejada con tanta flexibilidad como
para introducir toda situacion que pueda interpretarse como perjudicial (Cardenas et al.,
1994, pags. 53/54).
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Naturaleza juridica del instituto, ¢Es un estandar juridico a definir?

En el apartado previo hemos precisado el concepto del abuso del derecho y de
qué manera la doctrina ha analizado su inclusién expresa en la ley concursal, aunque ya
en la anterior ley 24.522 se encontraba implicito desde que de ninguna manera, a traves
de un acto juridico de cualquier indole se pueden contrariar los principios que imperan
el orden publico, la buena fe, la moral y las buenas costumbres.

La mayor parte de la doctrina y jurisprudencia han coincidido en que el abuso
del derecho tiene una naturaleza juridica no muy bien descripta o desarrollada, por lo
tanto se ha llegado a entender que este es un estandar juridico a definir. “Se trata de una
norma que regula el caso en base a lo que la doctrina italiana llama “cldusulas
generales” o estandares como lo son el abuso del derecho y el fraude a la ley” (Di Tullio

etal., 2002, pag. 436).

La ley LCQ solo alude a la propuesta abusiva o fraude a la ley. Esta
terminologia, a la larga, constituye un estdndar, cuya valoracion deberé
efectuarse en el caso concreto. Una propuesta puede ser abusiva en un caso y
no en otro. De otro lado, teniendo en cuenta la actividad del concursado, sus
proyecciones futuras e incluso las causas que llevaron a solicitar la formacién

de su concurso (Junyent Bas, 2002).

Asi es como la ley 25.589 ha introducido un estandar juridico pero no fija las
pautas especificas para determinar en qué casos existe abuso. Para ello, establecen los
autores, habra que acudir a la doctrina y jurisprudencia que se ha constituido sobre el
tema desde su inclusion en el Codigo Civil. La labor jurisprudencial afronta, de esta
manera, el desafio de evaluar cada caso en concreto apreciando el conjunto de
circunstancias para establecer si el acto contiene los requisitos para ser considerado
como abusivo (Rivera et al., 2005, pags. 24/25).

Tal como adelantamos, la jurisprudencia en su ocasion se expresé de una manera
coincidente, en el megaconcurso “Editorial Perfil SA s/ concurso preventivo™

argumento que la cuestién de si la propuesta es abusiva o0 no se vincula con un aspecto

conflictivo en el que juristas y litigantes han tratado de dar concrecion a un concepto

° CNCom., Sala D, “Editorial Perfil S.A. s/ concurso preventivo” A.A 2007-4217.
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juridicamente indeterminado, a punto de ser dificultosa la construccion de una
jurisprudencia que defina cuando es y cuando no es abusiva la propuesta, siendo la
palabra “abusiva” un termino omniabarcativo.

También en el recordado fallo “Arcéngel Maggio s/concurso preventivo™® se

observo

Siendo el abuso del derecho mentado por el art. 1071 del Codigo Civil un
concepto juridico indeterminado, los jueces no pueden buscar la
fenomenologia del acto abusivo (y, mas precisamente, la fenomenologia de la
propuesta abusiva referida por el art. 52, inc. 4, de la ley concursal) sino
casuisticamente, ponderando las circunstancias propias del supuesto
examinado en todos sus aspectos y conjuntamente, lejos de cualquier
aplicacién mecanicista y con la flexibilidad necesaria para su adecuacion a las

complejas circunstancias humanas.

Concluimos, por consiguiente, que la nocion de abuso es frecuentemente
utilizada en doctrina y jurisprudencia pero resulta dificil precisar sus limites. Siendo un
estandar de gran latitud su utilizacién en el campo concursal deberd ser con prudencia y
de manera excepcional para desestimar la aprobacién de ciertos acuerdos que de modo
manifiesto impongan sacrificios desmedidos e irrazonables a los acreedores disidentes
(Rouillon, 2010, pag. 155).

9 C.S.J.N., “Arcéngel Maggio s/concurso preventivo s/ incidente de impugnacion al acuerdo preventivo”,
L.L 2007-C, Fallos 330:834.
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Aplicacion practica. Casos.
Luego de haber precisado algunos conceptos desde el plano tedrico, creemos que

es util dar una mirada de casos en los cuales se considera que es abusivo. No solo
encontramos casos en los que la jurisprudencia los ha establecido, sino también lo que
algunos autores consideran que se trataria de una conducta abusiva. En apartados
anteriores hemos detallado cuales son los requisitos que undnimemente la doctrina y la
jurisprudencia han considerado los necesarios para comenzar a hablar de una conducta o
acto juridico abusivo. Por consiguiente, desarrollaremos algunos casos en los cuales se
considera gque la conducta ha reunido estos requisitos minimos.

El primer abuso: falta de tempestividad al asumir la crisis. Comenzaremos por
decir que es abusivo operar en cesacion de pagos, sin presentarse en concurso. Operar
en cesacion de pagos es un acto doloso conforme al articulo 931 vy siguientes. En los
casos de las sociedades engendra responsabilidad de administradores y, quizas, de
SOCios.

El segundo abuso: falta de integracion de la propuesta. La norma impone que
haya no sélo propuesta sino también un plan de negocios por el tiempo de
cumplimiento, conservacién de la empresa y cumplimiento del acuerdo. Para que la
propuesta sea legal, el juez debe observar que esta sea formalizada por quien
correspondiera y se integrara con los requisitos que exige la ley. En primer lugar debera
expedirse sobre la persona u érgano que la formalizé y si aquél tenia competencia para
ello. En segundo lugar deberd expedirse sobre la presentacion y régimen de
administracion y las limitaciones a actos de disposicion aplicables a las etapas de
cumplimiento siendo este aspecto necesario para detectar a tiempo las dificultades,
corregir el rumbo v, si es posible, adoptar las medidas necesarias. En tercer lugar, se
debe constatar la conformacion de un comité de acreedores para actuar como
controlador del acuerdo que es coetanea e integra la propuesta de acuerdo.

Tercer abuso: por intervencion de terceros no legitimados. En este aspecto se ve
en relacion al derecho a voto y al ejercicio de la subrogacion o cesion. La cesion o
subrogacion implican actos de no pueden afectar a terceros. Cuando se practican en un
concurso Yy luego votan sin duda lesionan intereses de terceros.

Cuarto abuso: el cambio de domicilio (férum shopping). Muchas sociedades
buscan alejarse de sus acreedores buscando mejores escenarios para presentar

propuestas predatorias. Es claro que, como cualquier otro derecho, el cambio de
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domicilio debe realizarse en el contexto de un ejercicio regular de tal facultad (Richard,
Efrain H.)

Dentro de la aplicacion préactica la teoria del abuso del derecho se ha ido
aplicando en numerosos precedentes jurisprudenciales. En un caso se nego el acceso al
procedimiento de conversién contenido en el articulo 90 y siguientes de la LCQ
invocandose el abuso del derecho en los términos del articulo 1071 del cédigo civil. En
este caso, la situacion del peticionante era la de realizar trabajos de mantenimiento que
realizaba a sus amigos, no realizando actividad comercial alguna. El magistrado en este
caso expresd que si bien no puede sostenerse que la peticion sea contraria al orden
publico, la moral y las buenas costumbres, si contraria los fines para los cuales fue
establecido el remedio concursal (Di Tullio et al., 2002, pags. 183/184).

En otro caso, un juez rechaza in limine un pedido de quiebra con el fin de evitar
el remate de un inmueble. Este manifestd que la situacion expuesta importa manipular
abusivamente el instituto de la falencia y acceder a la pretensién contraria el espiritu y
razon de ser de las normas concursales (Di Tullio et al., 2002 pag. 184).

Distinto fue el fallo en el que se negd la homologacion del acuerdo preventivo
por considerarlo abusivo y violatorio del derecho de propiedad de los acreedores desde
que este imponia a los titulares de obligaciones de hacer que no habian aprobado
expresamente la propuesta, la asuncién de una obligacién de dar sumas de dinero por la
diferencia resultante del inmueble adquirido respecto del que se pretendia entregar, y se
preveia la transferencia del valor del inmueble respecto del cual se habian reconocido
obligaciones de hacer. Por ultimo, se ha inadmitido por abusiva la propuesta formulada
por la concursada a los acreedores quirografarios que consistié en el pago del 40% en
veinte cuotas anuales, sin intereses en moneda nacional de curso legal, venciendo la
primera de ella a los 60 meses de homologado el acuerdo preventivo (Rivera et al.,
2005, pags. 38/41).
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Conclusiones parciales.

Siendo, como se ha podido notar, el abuso del derecho un estandar juridico de
gran latitud, un concepto indeterminado o “clausulas generales” este de alguna manera
trae diversos problemas de interpretacion y una tarea mas dificultosa y minuciosa a los
jueces. Es decir, en la ley no estan descriptos los lineamientos béasicos sobre que
conductas debemos entender como abusivas, es asi que los magistrados, mediante la
jurisprudencia y la doctrina existentes deben ir conforméandolo y poder llegar a declarar
si la propuesta del deudor contiene los requisitos minimos para ser considerada como
abusiva del derecho de los acreedores. Dentro de la misma linea de reflexion, se han
tratado de establecer varias de las conductas que evidencian ser abusivas como es la
propuesta que depende de la sola voluntad del deudor, aquellas que imponen sacrificios
desmedidos a acreedores disidentes, que la propuesta no sea fruto de un adecuado
consenso entre las partes, entre otras.

Como siempre estas propuestas deben ir de la mano con el orden publico, la
moral y las buenas costumbres como lo establece el articulo 1071 del Cddigo Civil, que
es la fuente del abuso del derecho, sin embargo en muchos casos la conducta del deudor
no es contraria a estos principios pero si lo es a los fines que se tuvo en miras al
constituir el instituto del concurso (segundo pérrafo articulo 1071). No hay que apartase
tampoco del principio rector de los actos juridicos que es la buena fe de los contratantes,
siempre implicita en los mismos.

Es evidente entonces, que el concursado que busca, la via mas gravosa para los
acreedores incurrird en un ejercicio abusivo del derecho, que de alguna manera es una
de las manifestaciones mas comunes. Pero el juez va a ser, en definitiva, quien declarara
si esta lo es 0 no. Para esto debe ser analizada desde el punto de vista econémico, tanto
del mérito de la oportunidad del acuerdo, aunque su punto de partida va a estar dado por
imponer condiciones aprovechandose de una posicién de fuerza.

Un deudor que quiera extinguir sus obligaciones con sus acreedores encontrara
(o al menos intentard) un plan de negocios al que sujetarse para realizarlo, siempre
teniendo en cuenta el interés de la continuacion de la empresa en el mercado. Este plan
de negocios evidenciara asi el compromiso de este para detectar las dificultades en que
se encuentra y adoptar las medidas que sean necesarias para sortearlas.

Concluyendo, el deudor debe tener en primer lugar una conducta diligente en
cuanto a las propuestas que realiza, tratando de que estas sean justas y equitativas para

las partes, siempre valorando que el concurso se otorga como un remedio para evitar un
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proceso falencial. Sin embargo, la tarea méas importante la debe realizar el juez,

analizando que la misma no produzca un dafio grave a los acreedores.
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V. CAPITULO 5: Propuestas en el acuerdo preventivo

¢En qué casos se consideran abusivas?

En el siguiente apartado se evaluara extensivamente en qué casos y cOmo se
valoran las propuestas que contienen el acuerdo como abusivas a los derechos de los
acreedores. En este caso se valorara y considerara las opiniones vertidas por la doctrina
luego de la reforma introducida por la ley 25.589, la cual incorporo el instituto del
abuso del derecho.

El abuso del derecho para la doctrina concursalista es un estandar juridico a
definir, ya que no existen pardmetros establecidos por la ley que obliguen al magistrado
a valorar de una u otra forma a estas propuestas como abusivas, y de esta manera,
muchas veces los jueces tienen que recurrir a otros parametros para su valoracion, que
como ya lo anticipamos son los principios generales que hacen al orden publico y al
interés general, como es el principio de conservacion de la empresa.

El articulo 52 en su inciso 4 establece una directiva que dice: “(...) En ningin
caso el juez homologaré una propuesta abusiva o en fraude a la ley (...)”*!. Entonces, el
juez “tiene la implicita facultad de control de la licitud de las prestaciones convenidas, a
fin de denegar homologacion a un acuerdo que contuviera prestaciones contrarias a
derecho, al orden publico, la moral o las buenas costumbres” (Rouillon, 2010, pag.
155).

La doctrina mayoritaria se inclina por considerar que

La conducta abusiva debe aparecer inequivoca, en sentido de que no quepa
duda alguna que (en este caso el deudor concursado) pretende ejercer el
derecho en forma irregular, con intencion de perjudicar, eligiendo la via méas
dafiosa 0 actuando de manera no razonable y repugnante a la lealtad y

confianza reciproca (Rivera et al., 2010, pag. 438).

Cuando hablamos de los casos en que una propuesta va a ser considerada como
abusiva o no, lleva implicito como se valoraran estas condiciones, algunos autores
sostienen que cuando la ley hace referencia a una propuesta abusiva se debe tener
presente el activo y el pasivo del concursado y la propuesta, ya que de esto se debe

observar con toda claridad la excesiva ganancia que va a obtener el deudor en caso de

1 Articulo 52, inciso 4. Ley 24.522, modificada por ley 25.589 B.O 15.05.2002.
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cumplimiento y los desfavorables resultados que obtendran los acreedores al momento
del pago de sus créditos. Debe también tenerse en cuenta los periodos de inflacion, en
donde al haber propuestas de larga duracion o espera, la moneda va perdiendo su valor
al momento en que verdaderamente se efectivicen los pagos (Gomez Rincon, 2003,
pags. 198/199).

La propuesta, para considerarla abusiva o no, debe ser valorada atendiendo a
aspectos tales como su compatibilidad con el orden publico, la finalidad de los
concursos Y los principios como el de conservacién de la empresa. Se considera que es
abusiva una propuesta aprobada y formalizada por los acreedores cuando el deudor
desnaturaliza el instituto del concurso preventivo, siendo improcedente de esta manera
su homologacion cuando el juez, al analizar la propuesta del deudor se puede observar
que esta no cumple con los recaudos exigidos por la ley, por ejemplo el pago del 40%
de los créditos verificados, sin ningun interés, con 5 afios de gracia y en 20 cuotas
anuales (Rivera et al., 2005, pags. 31/32). Gimenez Bauer expresa que para que pueda
considerarse que existe abuso por parte del deudor a los acreedores hay que tener
presente las siguientes circunstancias:

v’ Estar sustentado en una norma juridica;

v' Exceder la finalidad de la misma;

v" El agente debe ser imputable;

v/ Existir un dafio concreto y grave.
La presencia de estos elementos resulta indispensable para comenzar a hablar de un
ejercicio abusivo de los derechos (2011).

Asi mismo, otros autores sefialan que se deben tener en cuenta ciertos
parametros valorativos para establecer si la conducta del deudor es abusiva y de esta
manera dictar la no homologacion del acuerdo preventivo. Di Tullio te al. expresan que
existen algunas conductas que son reprochables, y que pueden llevar a observar el abuso
en las propuestas como:

v"Infraccion deliberada al régimen de voto;

v Remision total de la deuda;

v’ Conducta del deudor enderezada a eludir el principio del juez natural;

v" Inexistencia de la cesacion de pagos inicial a partir de la cual se abri6 el

concurso;

<\

Propuesta que dependa exclusivamente de la voluntad del deudor;

v Acuerdos sujetos a condiciones externas;
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v Enriquecimiento ilicito;

<\

Acuerdos que imponen sacrificios exorbitantes a los acreedores minoritarios;

v Aniquilacion del derecho de propiedad de los acreedores por propuestas que
contemplen inconcebibles plazos de espera;

v Ventajas indebidas o desproporcion en las propuestas a las distintas categorias
de acreedores;

v Ausencia de intereses o de indices de actualizacién monetaria, y de esta manera
no tener en cuenta la depreciacion econdmica de la moneda por el proceso
inflacionario (2002, pags. 439/440).

Otros autores, piensan que las propuestas no pueden consistir en la sola voluntad
del deudor. Cuando la propuesta sea de quita o espera se debe expresar claramente la
forma y el plazo en que seran definitivamente pagadas las prestaciones. El juez siempre
tiene la posibilidad de revisar las propuestas y evitar homologar aquellas que impliguen
un abuso del derecho. Por lo tanto, aquellas propuestas que de largo aliento infringe el
limite permitido por nuestra ley y convierta a la misma en violatoria del derecho de
propiedad deben o pueden ser causal para que el juez no proceda a su homologacion
(Grispo, 2003).

Rouillon nos dice que

Uno de los criterios mas importantes-posiblemente, el principal- a tener en
consideracién para juzgar abusivo un acuerdo, finca en la consideracion del
trato que dicho acuerdo otorga a los acreedores disidentes; o sea, a quienes
expresamente no prestaron conformidad y, sin embargo, resultarian obligados

por la voluntad de la mayoria (2010, pag. 155).

Continuando asi, Truffat expresa que hay tres criterios a tener en cuenta para considerar
si una propuesta es abusiva o no.

a. La voluntad de los acreedores. Tanto cuando la mayoria de los acreedores han
presentado conformidad, se puede interpretar que para estos la propuesta no
afecta a su crédito, ni a la moral, ni al orden publico, ni a las buenas costumbres.
Asi mismo, cuando sea un minimo de los acreedores los que dieron
conformidad, o algun grupo o grupos no pudieron dar conformidad, o la calidad
de quienes lo hicieron todavia esta pendiente de decision jurisdiccional, también

debe ser una pauta complementaria.
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b. La calidad del deudor. No es lo mismo la propuesta dada por un deudor
individual que la dada por una empresa en marcha y generadora de puestos de
trabajo y produccion.

c. El eventual dividendo de la liquidacién. El juez debera también considerar: 1)
existencia de créditos privilegiados cuyo asiento sea el grueso de los activos del
concursado o la mayoria de estos; 2) la existencia de denuncias sindicales sobre
ineficacias concursales, acciones de responsabilidad o extension de quiebras que

pudieran mejorar el dividendo en caso de quiebra (2001).

El caracter abusivo de una propuesta estara determinado por la relacién
siguiente: facturacion de la empresa por utilidad anual sobre la incidencia de
los pagos en la utilidad anual de la empresa. Esta ecuacion nos permitira
concluir cual es el verdadero esfuerzo que el deudor realizara para pagar a sus
acreedores, ya que de eso se trata el concurso, de un esfuerzo compartido
(Fragapane, 2011).

Los presupuestos que configuran el abuso del derecho son:

1. Conducta permitida por el derecho en una disposicion legal,

2. Uso contrario a los fines de la ley;

3. Imputabilidad: obrar con discernimiento, intencion y libertad;

4. Dafio: desproporcional, anormal y excesivo, que resulte una notoria

injusticia (Petrasso, 2003).
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Anélisis doctrinario del inciso 4, articulo 52.

Una vez desarrollado el correspondiente capitulo referido al abuso del derecho y
el apartado en el cual se apuntd en qué casos las propuestas que conforman el acuerdo
preventivo van a ser abusivas y en qué casos no, procederemos a describir cual fue la
opinién de la doctrina en nuestro pais a raiz de la reforma de la ley concursal con la
consecuente incorporacion del abuso del derecho en el articulo 52.

La reforma de la ley ha dado debida respuesta a los requerimiento de la doctrina
y de esta manera se empieza a reflejar en la ley lo que se ha ido observando en la
doctrina judicial a lo largo de estos afios. A partir de la ley 25.589 el juez comienza a
cumplir un papel esencialmente de control, ya que muchas veces hay una desigualdad
en el poder de negociacién que terminan concretandose en propuestas perjudiciales para
los acreedores que son aceptadas por estos ante la inminencia de quiebra, que frustraria
por completo la expectativa de crédito (Di Tullio et al., 2002, pags. 179/181). Sin
embargo, en este aspecto la doctrina no fue unanime, por otro sector se esgrimié que la
inclusion a la ley del abuso y del fraude era innecesaria ya que la jurisprudencia y
doctrina ya los habian reconocidos como integrantes de las facultades de control de los
jueces (Rivera et al., 2005, pag. 25).

El juez no debe homologar una propuesta abusiva o en fraude a la ley, es una
atribucién que se inspir6 en la jurisprudencia y doctrina elaboradas durante la vigencia
de la ley 24.522, que en parte establecié que a pesar de lo que dictaba el anterior
articulo 52, el juez conservaba las facultades de no homologar un acuerdo cuando sea

abusivo, en fraude a la ley o contrario al interés general (Rivera et al., 2010, pég. 436).

La norma tiene por fin una real proteccidn de los acreedores por parte del juez
del concurso y de alguna forma viene a compensar todos los restantes
postulados de la ley concursal que defienden a ultranza el patrimonio del
concursado, tratando siempre de evitar la liquidacion de los bienes. Como
vemos en el caso, se conceden las mas absolutas facultades al juez del
concurso para negar la homologacion del acuerdo obtenido en los supuestos
que considere que medie una conducta abusiva o defraudadora en perjuicio de

los acreedores concursales (Gomez Rincon, 2003, pag.198).

La doctrina ha expresado que la intencién de perjudicar, que es un presupuesto

necesario del abuso del derecho, puede manifestarse de distintas maneras, y una de las
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mas significativas es la de la eleccion de la via mas gravosa, es decir, que de muchos
caminos de los que puede optar el deudor este opta por el que méas detrimento causa a
los acreedores o sujetos pasivos de la relacion concursal. En los casos en que se presenta
una apariencia de abusiva el juez debe ponderar las circunstancias con criterio
restrictivo ya que se trata de un remedio excepcional, aplicandose en el caso de que el
instituto se manifieste de forma expresa, inequivoca e incontrastable (Di Tullio et al.,
2003, pags. 183/185). También en opinion de GOmez Rincon esta potestad de no
homologar debe ser excepcional, estando siempre presente que si se han reunido las
conformidades pertinentes, esta es la voluntad de la mayoria de los acreedores y debe
prevalecer, por lo tanto, solo en casos excepcionales, en donde claramente aparece un
despropdsito, una transgresion a los principios generales del derecho, una burla a los
acreedores y a la ley el magistrado debe echar mano a su facultad de revision contrario a
la voluntad de los acreedores, ya que la no homologacion del acuerdo conlleva
seguramente grave perjuicios no sélo para el concursado, sino también para los
acreedores (2003, pag. 199).

En general, hasta el momento, se puede desprender que la doctrina mayoritaria
estd de acuerdo en dos aspectos: la anterior ley 24.522 acotd de una manera absoluta las
facultades del juez ordendndole que en caso de que los acreedores hubieran votado
favorablemente el acuerdo este debia homologarlo, y por otro lado, que no era necesaria
la incorporacion del abuso del derecho y el fraude a la ley en el articulo 52, ya que
durante la vigencia de la anterior ley la doctrina y jurisprudencia se habian encargado de
dejar en claro que nunca el juez podria homologar un acuerdo que sea abusivo 0
fraudulento, ya que de esta manera se estaria contrariando los principios generales del
orden publico.

El derecho argentino no impone al juez homologar propuestas abusivas o en
fraude a la ley, cuya vigencia nunca se puso en tela de juicio. Surgiendo una discusién a
partir de la reforma del articulo 61 de la ley 19.551 por el anterior articulo 52 de la ley
24.522 en donde la discusion se centro en la consideracién por Maffia del juez como un
“cuenta porotos” (Sanchez, 2005). Dado que nunca estuvo en tela de juicio o siempre
estuvo presente el abuso y el fraude aun cuando no estaba expresamente previsto en la
letra de la ley, a modo de ejemplo, existe un fallo trascendente dictado durante la
vigencia de la ley 24.522 en el que se puede observar que el magistrado negé la

homologacion de un acuerdo preventivo por considerarlo abusivo.
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El caso “Linea Vanguard”™? resuelto por la Camara Nacional de Apelaciones en
lo Comercial luego de declararse el haber obtenido las mayorias exigidas un acreedor
impugna el mismo. El juez rechaza esta por haberse cumplido los requisitos exigidos
por la ley y procede a la homologacion del mismo. El acreedor apela la sentencia. La
Céamara sostiene en este caso que la propuesta resulta un verdadero ejercicio abusivo de
los derechos del deudor contra los derechos de los acreedores en el que se
desnaturalizaria el fin de los concursos preventivos (Sanchez, 2005). Como es de
observar, ya antes de la reforma de la ley los jueces tenian implicita la facultad de no
homologar un acuerdo si este evidenciaba un abuso del derecho de los acreedores.

En general se admite que lo que interesa, mas que las mayorias, que por cierto
son necesarias, es que la propuesta sea razonable. Debe haber una relacién entre lo
ofrecido por el concursado y la razonabilidad de lo que cobrara el acreedor (Fragapane,
2011).

La nocion del abuso del derecho ha sido analizada por todas las ramas del
derecho, pero es dificil precisar sus limites en materia concursal. Podria tratarse de
aquellos acuerdos que impongan sacrificios desmedidos y fuera de toda razonabilidad a
los acreedores. En primer lugar la ley no permite que la propuesta consista en la sola
voluntad del deudor, entendiéndose como abusiva la propuesta que contenga
condiciones al solo arbitrio de este, aprovechando una posicion de fuerza, consiguiendo
un acuerdo que depende de su sola voluntad y no son fruto de consenso (Petrasso,
2003).

En otras palabras, la propuesta es abusiva cuando

Las condiciones y términos de ella, han sido impuestos por el deudor a su
arbitrio, aprovechando una posicién de fuerza por el manejo o manipuleo de la
mayoria y de esta forma, las prestaciones a que se obliga dependen, en
definitiva de su voluntad; y no son fruto de un consenso necesario e
imprescindible, para un equilibrio entre intereses antagénicos tal como lo
exige toda solucidn reversiva de la crisis que contemple los derechos de todos
los afectados (Porcelli, 2008).

Se ha considerado por parte de la doctrina que la inclusion de los parametros del

2 CNCom., Sala C, “Linea Vanguard S.A s/ concurso preventivo”.
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fraude y el abuso ha sido innecesaria, desde que la jurisprudencia y doctrina han
reconocido que estos aspectos forman parte del control de legalidad que posee el juez
(Riveraet al., 2005).
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Facultades de valoracion de los magistrados.

Cuando hablamos de facultades de valoracion nos estamos refiriendo a cuéles
son las prerrogativas de control que tienen los jueces al momento de decidir sobre la
homologacion o rechazo, y en este caso, bajo qué condiciones consideran que las
propuestas del acuerdo son abusivas a los derechos de los acreedores. Como bien ya se
describid, actualmente bajo la modificacion de la ley los jueces tienen amplias
facultades de valoracion, al menos més amplias que durante la vigencia de la ley
24.522. El magistrado no solo hace un control formal o de las formalidades prescriptas
por la ley, sino también un control de la legalidad sustancial del mismo, es decir, de su

contenido.

El juez del concurso no deberé tolerar en ningun caso el abuso y el fraude en
el acuerdo, asi tales pautas se encuentren reguladas o no. La labor
jurisprudencial afronta por ello un nuevo desafio que los jueces sabran asumir,
evaluando cada caso en particular, y apreciando el conjunto de sus
circunstancias establecer si se trata de un acto juridico que contenga los
requisitos minimos para recibir la tutela del Derecho (Rivera et al., 1995, pag.
25).

El juez en estos casos tiene gran facultad homologatoria, pero a su vez grandes
responsabilidades y sobre todo un compromiso dada la situacién econémica actual. De
esta manera, la consagracion legislativa de estas prerrogativas es razonable y concede a
los jueces la facultad de hacer un control de la propuesta que no sea solo de la legalidad
formal de la misma (Rivera et al., 2010, pags. 436/437). Por consiguiente, para imponer
la equidad y justicia en cada caso, el juez estd ahora habilitado para analizar
exhaustivamente la propuesta de acuerdo, el contexto en la cual se formuld y su
valoracion correspondiente, y, entonces, no homologar el acuerdo aun cuando se hayan
obtenido las mayorias. No obstante, debe el juez tener presente que la aprobacion del
concurso y la homologacion del acuerdo satisface a todos, mientras que la quiebra
importa la frustracion de los intereses del fallido y de los acreedores, quienes recibiran
una ganancia inferior al que pudo proponer pagar el concursado (Gomez Rincén, 2003,
pag. 199).

El concurso preventivo no sélo esta orientado a los intereses privados del deudor

y de los acreedores sino que también repercute en la actividad econdémica y social, es
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asi, que el juez debe valorar toda propuesta atendiendo a su congruencia con los
principios del orden publico, el interés general y los fines del concurso, no limitandose a
un analisis formal de la legalidad, sino que tiene el deber de analizar si la misma resulta
congruente con las finalidades del concurso preventivo (Grispo, 2002). De cualquier
modo, no debe olvidarse que en los casos en que haya una apariencia de abuso en las
propuestas el juez debe ponderar las circunstancias particulares de cada causa con un
criterio restrictivo, ya que este es un remedio excepcional que concede el derecho
privado, para solo utilizarse cuando este se manifieste expreso, inequivoco e
incontrastable (Rivera et al., 2010, pag 438).

Para Grispo la facultad revisoria del magistrado es excepcional, ya que si el
deudor ha reunido las conformidades necesarias para la aprobacion de la propuesta,
debe primar esta voluntad. Solo en aquellos casos en los que la homologacion pueda
producir una burla a la ley y a los acreedores, el juez debe echar mano de su facultad y
denegar su homologacion (2002).

Barbieri nos indica al respecto que

La calificacion o evaluacidén que realiza el juez del concurso no se debera
referir, solamente, a la propuesta de acuerdo (art. 43), sino también al acuerdo
preventivo en si mismo, dado que, en realidad, no debe olvidarse que lo que se
somete a la decision jurisdiccional homologatoria es el acuerdo y no la
propuesta, sobre la cual ningin juicio de valor efectia el magistrado al

momento de su presentacion en el expediente (2002).

En los casos en que de lo acordado se traduzca en una inequidad y arbitrariedad
el juez no homologara preservando los valores que hacen a la buena administracién de
la justicia (Barbieri, 2002). El juez debe analizar si la propuesta desde el punto de vista
econdémico implica un ejercicio abusivo y, por lo tanto, debe analizar el mérito y
oportunidad del acuerdo (Petrasso, 2003).

El juez del concurso es el director del proceso, teniendo la facultad de dictar
todas las medidas de impulso y de investigacion que sean necesarias. Sin embargo, gran
parte de la doctrina opina que, la facultad revisora de este es excepcional, por lo que si
el deudor obtuvo las mayorias necesarias y su consiguiente aprobacion debe primar esta
voluntad de los acreedores. Sin embargo, esto cede ante aquellos acuerdos contrarios al

derecho en base a la interpretacion de todo el ordenamiento integramente considerado.
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Habria que considerar dos hipdétesis: una propuesta UGnica o una pluralidad de
propuestas. En el primer lugar va a importar el reconocimiento de las facultades del
juez, quien valorara las propuestas ofrecidas por el deudor. Teniendo en cuenta que el
ordenamiento juridico establece que las propuestas no pueden consistir en prestaciones
que dependa de la sola voluntad del deudor. Actualmente compete al juez estimar el
limite de razonabilidad que debe tener toda propuesta concordataria y evitar aquellas
que importen un ejercicio abusivo, por lo tanto en aquellas propuestas que infrinjan el
limite moralmente permitido por el ordenamiento juridico considerado en su totalidad,
tiene el juez la implicita facultad de no homologar. En el segundo supuesto (pluralidad
de propuestas) dispone el articulo que se debera tener en cuenta si se obtuvieron las
mayorias de:

a) Aprobacién por al menos una de las categorias de acreedores quirografarios;

b) Conformidad de por lo menos las tres cuartas partes del capital
quirografario;

c) No discriminacién en contra de la categoria o categorias disidentes. Aquellos
casos en que se impide a los creedores elegir después de la imposicion
judicial cualquiera de las propuestas acordadas en las categorias aprobadas.

De esta manera, cumplidos los requisitos el juez puede homologar e imponer el acuerdo
a la totalidad de los acreedores quirografarios (Grispo, 2003).
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Conclusiones parciales.
Cuando hablamos de un concurso preventivo sabemos en primer lugar que el

mismo tiene el fin de ser un remedio judicial que se otorga a deudores a fin de que
mediante un ordenado y eficaz plan de negocios el mismo sea capaz de contrarrestar las
deudas que posee y evitar la eventual liquidacion del patrimonio. Sin embargo, muchas
veces este remedio se ve desnaturalizado por deudores inescrupulosos que se
aprovechan del mismo buscando el pago de sus acreencias, con un inmenso perjuicio a
sus acreedores, quienes buscan el pronto pago de sus créditos y con temor a un minimo
dividendo en caso de una quiebra. Es en ese momento en el cual surge un claro
despropdsito, en el cual se pueden observar propuestas claramente abusivas de los
derechos de los acreedores.

La doctrina coincide en que se evidencia este abuso cuando el deudor ha
impuesto las condiciones a su arbitrio, aprovechandose de su posicién de fuerza, de tal
manera que el acuerdo queda redactado de prestaciones que dependen de su sola
voluntad. Lo que se busca es otra cosa, que el acuerdo sea fruto de un consenso entre los
acreedores y el deudor y de tal manera se vean satisfechos los intereses de ambos.

Por otra parte, debemos tener presente que lo que interesa es la voluntad de los
acreedores, por lo que la facultad de negar la homologacion por el juez debe ser
excepcional. La anterior ley no contemplaba el abuso del derecho, ni todas las
condiciones que establece el actual articulo 52, solo se limitaba a establecer que se
debian completar las mayorias indicadas. La doctrina, a raiz de la reforma, se expreso
de dos maneras: en primer lugar, un sector, propicio que la incorporacion del mentado
instituto fue innecesaria ya que la jurisprudencia siempre se expresé por el hecho de que
nunca, bajo ninguna circunstancias, se homologaria un acuerdo que evidencie conductas
claramente abusivas, desde que el derecho concursal esta integrado dentro de todo un
ordenamiento juridico que contiene directrices que son aplicables a todas sus ramas y
que hacen al orden publico en general. Dentro de esta linea de opinidon encontramos
diversos fallos que acompafan a la misma. Otras de las opiniones fueron en base a la
utilidad y relevancia del retorno de las facultades de control de mérito de los jueces ya
gue muchas veces la negociacion de las propuestas termina en condiciones perjudiciales
para los acreedores ante una posible quiebra, que en definitiva frustraria la expectativa
de credito. Pero todo esto siempre debe ser observado desde la Optica de la economia en

general, y no solo de los intereses privados de las partes, atendiendo a la congruencia
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del mismo con el interes general, el orden publico, y como expresamos al principio, el
fin de los concursos.

Concluimos asi, que los jueces tiene una ardua tarea al momento de dar su
veredicto respecto a la homologacion del acuerdo, dandole preeminencia a la voluntad
de los acreedores, pero siempre teniendo la posibilidad de utilizar una herramienta
excepcional, pero de gran utilidad, como es el abuso del derecho cuando se evidencie de
manera clara y manifiesta que el deudor de todas las vias que posee elige la més

gravosa, produciendo un dafio excesivo que aparezca como notorio.
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VI. CAPITULO 6: Analisis Jurisprudencial.

o Editorial Perfil S.A. s/ concurso preventivo®™.

Procedimiento desarrollado en segunda instancia, frente al recurso de apelacion
interpuesto por los acreedores impugnantes, respecto de la sentencia que desestimd las
impugnaciones y homologé el acuerdo. La propuesta consistia en el pago del 60% del
capital social en doce cuotas anuales, con tres afios de gracia, no contemplando ningun
interés, recomposicion u otro tipo de ajuste. Si bien la misma fue aprobada por mayorias
superiores al 90%, sin que se advirtieran manipulacion de las mayorias, esta merecio
diversas impugnaciones. La fiscal emite su dictamen adverso a la homologacion. La
concursada mejora la propuesta por primera vez adicionandole intereses a la misma con
una tasa anual del 2%, capitalizable por el mismo periodo. Se solicita el dictamen del
sindico sobre la mejora y si esta puede ser susceptible de nuevas mejoras, el calculo
respecto al valor presente y proporcional de la cancelacion de los créditos y que formule
una comparacion entre lo ofrecido y un potencial dividendo en caso de quiebra
(Pasquinelli, 2011).

La camara convoca a la concursada a una audiencia publica, a la que concurrieron
los impugnantes y la fiscal. Luego de esta la concursada vuelve a mejorar la propuesta
de la siguiente manera: reducciéon de la quita al 5%, incrementando el porcentaje
nominal de pago al 65% del capital quirografario verificado. La segunda fue
condicionada a cierto nivel de venta de las revistas “Caras” y “Noticias”. Si estas
alcanzaban en conjunto el 70% de las unidades que vendieron en el afio 1998 durante
los 12 meses anteriores al pago de la cuota nimero cinco, abonarian con la misma el
50% de la sexta cuota y la restante mitad con la cuota 7a. que en ese caso seria abonada
en la fecha inicialmente fijada para la 6a. Agregd que si tales publicaciones alcanzan el
85% de las unidades que vendieron en 1998 durante los doce meses anteriores al pago
de la cuota 8a., anticipar el 50% de la cuota 9a. y la restante mitad abonarla con la cuota
10a. que al igual que en el anterior caso, seria pagada en la fecha inicialmente fijada
para la 9a.

La camara solicita un nuevo informe a la sindicatura sobre el valor presente, neto

y proporcional de cancelacion de los creditos y una opinion sobre la idoneidad del 1VC

13 CNCom., Sala D, “Editorial Perfil S.A. s/ concurso preventivo”, A.A 2007-4217.
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como medio para conocer el nivel de ventas. Sin embargo, antes de que se expidiera la
sindicatura, la concursada vuelve a mejorar la propuesta esta vez reduciendo la quita al
25 %, elevandose el porcentaje de pago al 75% del capital quirografario verificado.

Las impugnantes se postularon por el rechazo de la homologacién. En cambio la
fiscal opind que las mejoras propuestas variaban favorablemente la situacion tenida en
cuenta en su momento por ella cuando se expidio por el rechazo de la homologacion,
que actualmente propiciaria una situacion contraria.

La camara se expide sobre si la propuesta es abusiva o no con diversos
argumentos:

% La cuestion sometida entronca una cuestion conflictiva desde que se ha
intentado darle al abuso del derecho una concrecion por ser este un
concepto indeterminado, al punto de ser imposible construir una
jurisprudencia que defina cuando es y cuando no es abusiva una propuesta
de acuerdo. Caso por caso los jueces habran de decidir lo que crean justo,
sin que sus fallos sirvan de guia para otros supuestos, ya que estos tienen
sus propios presupuestos facticos y circunstancias.

¢+ Debe ponderarse en cada caso, no solo la propuesta en si, sino también la
subsistencia de la concursada como fuente generadora de empleo, es decir
si es dador de empleo. Debe tenerse en cuenta, por otro lado, el derecho
del deudor de proponer a sus acreedores una propuesta de pago que
modifique las condiciones de exigibilidad de sus créditos, pero también el
derecho de los acreedores a ver lograda una finalidad satisfactiva.

% Resulta claro que la propuesta no puede consistir en una prestacion que
dependa de la sola voluntad del deudor, es decir, cuando sus condiciones y
términos fueron impuestos por el deudor en su arbitrio aprovechando una
posicion de fuerza que le permitiera manipular las mayorias y de esta
manera las prestaciones a que se obligara no fueran fruto de un adecuado
CONsenso.

+» Desde ponderarse el hecho de que se derogd el limite del 40% de la
propuesta de quita contemplada en el articulo 43 que tuvo como objeto
evitar el mal mayor de la quiebra.

++ El juicio sobre la homologabilidad de una propuesta debe tener en cuenta
los principios de “razonabilidad”, que aparece cuando se respetan los

criterios de razonabilidad formal, logrando un equilibrio entre las distintas
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exigencias y se obtiene un maximo consenso. Y el principio de “caracter
restrictivo” se justifica cuando la teoria del abuso del derecho debe
utilizarse solamente si parece de manera manifiesta el anti funcionalismo.

Sobre la base de lo expuesto la Camara considera que no se configuré un abuso
del derecho, objetivo y manifiesto, ni en el contenido ni en la aceptacion de la propuesta
ofrecida por la concursada.

En conclusion, el tribunal confirmé la sentencia homologatoria modificandola
solo en cuanto consideré incluidas en la propuesta las mejoras presentadas en la alzada.
De entre todos los argumentos expuestos, los mas destacados fueron: las diversas
mejoras a la oferta concordataria; la aceptacion mayoritaria del acuerdo; la
imposibilidad de ensayar las interpretaciones rigidas para mensurar la razonabilidad o
abusividad de la propuesta; la subsistencia de la concursada como fuente generadora de
empleo; la tutela de la conservacion de la empresa como fuente de produccién; la
propuesta se correspondia con las posibilidades econémicas de la explotaciéon en los
términos informados por la sindicatura; el contexto econémico de crisis y emergencia
nacional; valoracion de las menores posibilidades de cobro en un escenario de quiebra,
la eventual compensacion de pérdidas mediante futuros negocios; la relevancia del
acuerdo alcanzado con los acreedores en moneda extranjera; la trascendencia de las
actividades desarrollada por la concursada; los efectos nocivos de la quiebra; y la
tempestividad de las mejoras introducidas en la alzada e inducidas judicialmente
(Riveraet al., 2010, pag. 442).

El trabajo llevado a cabo por la Camara, la sindicatura, la fiscalia y el deudor
es invalorable. Consideramos que este es el Unico precedente a través del cual
se acomete con responsabilidad la compleja labor de evaluar el abuso y
proceder a su eliminacion, destacandose el empleo de la informacién y la

inmediacion para arribar a una solucion de consenso (Pasquinelli, 2011).

o Arcéngel Maggio s/ concurso preventivo,
La causa llega a la Corte Suprema de Justicia de la Nacion en virtud del recurso

interpuesto por la concursada contra la sentencia de la Camara que revoca la

" C.S.J.N., “Arcéngel Maggio s/concurso preventivo s/ incidente de impugnacion al acuerdo preventivo”,
L.L 2007-C, Fallos 330:834.
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homologacion del acuerdo preventivo. La propuesta para acreedores quirografarios,
aprobada por doble mayoria requerida, consistia en el pago del 40% de los créditos
verificados y declarados admisibles, en 20 cuotas mensuales, sin intereses, en moneda
de curso legal, con vencimiento de la primera cuota a los 60 meses de la fecha en que se
homologara la propuesta. Varios acreedores impugnaron el acuerdo de conformidad con
el articulo 50 bajo las siguientes causales: error en el computo de las mayorias
necesarias para arribar al acuerdo; inobservancia de las formas esenciales para la
celebracion del acuerdo; extemporaneidad por parte de cesionarios de créditos
privilegiados a la preferencia de los créditos cedidos con el objeto de formar la mayoria
necesaria para aprobar el acuerdo dirigido a los acreedores quirografarios; existencia de
acuerdos paralelos negociados por afuera del expediente a traves de testaferros, que
respondian a los intereses de la concursada, violatorios de la par conditio creditorum; e
insuficiencia del minimo legal del 40 % exigido por el articulo 43 de la ley 24.522.

Al momento de tomarse tal decisién, ya habia sido sancionada la ley que dej6 sin
efecto el limite del 40% para la propuesta de quita y que prescribio “... En ningun caso
el juez homologaré una propuesta abusiva o en fraude a la ley...”

El recurso extraordinario articulado por la concursada, controvierte la sentencia
por considerarla arbitraria por lo siguientes motivos: a) porque resolvid la cuestion
sometida a litigio aplicando el texto original del articulo 43 de la anterior ley 24.522 en
vez de hacerlo conforme a la 25.589; b) porque al reprochar a la concursada no haber
previsto en su propuesta la incidencia de la depreciacion monetaria prescindio aplicar el
articulo 7 de la ley 23.928 que prohibe la actualizacibn monetaria, indexacion de
precios, variacién de costos o repotenciacion de deudas, haya o no mora; ¢) porque
incurrié en afirmaciones que reputa de extrema latitud para fundar la condicion de
abusiva de la propuesta, en cuanto remitieron a aspectos tales como el punto de vista
técnico-econémico, el orden juridico en general, las exigencias minimas de integridad
patrimonial, la inequidad manifiesta, o a la irracionabilidad y absurdidad de la oferta; d)
porque no tuvo en cuenta que la actual legislacion parte de un “enfoque desregulado”
del acuerdo preventivo, en el que dando los acreedores su aprobacién, la intervencion
judicial es una interferencia que debe ser acotada; e) porque no puede calificarse de
abusiva una propuesta que implica para el deudor todo lo que puede pagar; f) porque
omitio ponderar que el 56% del pasivo quirografario esta constituido por acreedores en
moneda extranjera, a quienes se les ofrecié pagar el 40% del monto nominar en la

respectiva moneda de origen; g) porque se baso en fundamentos aparentes para aceptar
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que medio fraude en la obtencién del acuerdo; h) porque se la privo de su derecho de
lograr en exclusividad la reestructuracion de la deuda, habilitindose improcedentemente
la via prevista en el articulo 48.

La Corte, rechaza el recurso, basandose en la ausencia de arbitrariedad de la
sentencia apelada. Respecto a la abusividad, considera que la referencia a la ciencia
econdmica que efectla la Camara constituye un valido canal interpretativo para un
analisis objetivo de si el deudor ha ejercido su derecho de acuerdo a los fines
econdmicos y sociales del mismo. Por otro lado, la Camara consideré a la concursada
incursa en fraude y que los agravios de esta solo expresan disconformidad por lo
resuelto. El acuerdo no fue homologado por resultar abusivo y fraudulento, por lo que
una nueva oportunidad al deudor implicaria un premio a su conducta fraudulenta
(Pasquinelli, 2011).

Uno de los fundamentos que mas nos interesan, que posteriormente fue utilizado
en un sin namero de fallos fue la consideracién del abuso del derecho como un concepto
juridico indeterminado, por lo que los jueces no pueden buscar la fenomenologia del
acto abusivo sino casuisticamente, ponderando las circunstancias propias del supuesto

en todos sus aspectos.

o Linea Vanguard S.A. s/ concurso preventivo™.

El juez de primera instancia rechaz6 la impugnacion al acuerdo que habia
deducido la acreedora C.I1.D.E.C. Compafiia Industrial del Cuero. El acuerdo, aprobado
por la mayoria de los acreedores, consistia en una quita del 60% y una espera de 5 afios
de gracia y el pago de los créditos en un plazo de 20 afios.

El juez consider6 que el acuerdo no viola los principios del orden juridico
considerado en su integridad y que la propuesta no resulta ilegal, en tanto la quita y la
espera son modalidades previstas y admitidas por la ley, a lo que la acreedora apela la
sentencia.

La sindicatura presta su opinién expresando que: no comparte la norma
conforme a la cual el juez se hallaria constrefiido en todos los casos en forma absoluta e
irrestricta a dictar sentencia homologatoria del acuerdo votado favorablemente por las
mayorias legales, toda vez que el sentenciante conservaria siempre la potestad de

realizar un control que trascienda la mera legalidad formal, en aquellos supuestos en que

> CNCom., Sala C, “Linea Vanguard S.A s/ concurso preventivo”. MJ-JU-E-5384-AR | EDJ5384 |
EDJ5384.
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el acuerdo pudiera afectar el interés publico atendiendo al ordenamiento juridico en su
totalidad, postulando que se revoque la sentencia y rechace la homologaciéon del
acuerdo.

El juez de grado rechaz6 la impugnacion, y dandose el hecho de encontrarse
reunidas las mayorias legales homologo el concordato. De esto apel6 el perjudicado.

La segunda instancia revoca la sentencia y hace lugar a la impugnacion con
relacion al acuerdo preventivo. Algunos de los fundamentos de la misma fueron: a) una
propuesta de esas caracteristicas no solo puede llegar a importar un verdadero ejercicio
abusivo de los derechos por parte del deudor, y sobre todo de los acreedores que
integran la mayoria, que virtualmente desnaturalizo el instituto del concurso preventivo,
sino también un acto juridico encuadrable en la nocion de objeto ilicito, violatorio de la
regla contenida en el articulo 953 del Cddigo Civil; b) que, a pesar de que la ley vigente
considera que los acreedores son los Unicos en situacion de decidir sobre lo que mejor
se ajusta a su interés, esto no significa que los jueces no se encuentren facultados para
valorar los principios que informan el orden juridico en su integridad. La propuesta de
acuerdo debe ser valorada atendiendo a su compatibilidad con los principios del orden
publico, la finalidad de los concursos y el interés general; b) la propuesta presentada por
la deudora no satisface la exigencia de una quita del 60% de los créditos. Dicho acuerdo
no satisface las exigencias minimas de integridad patrimonial que contempla la
legislacion concursal; c) el acuerdo cont6 con la conformidad de todos los acreedores,
alcanzada mediante el voto de mayorias de capital y acreedores que apenas superaron
los minimos legales y un porcentaje importante de esa mayoria estaria representado por
acreencias sospechadas de connivencia entre la concursada y los supuestos acreedores.

Este fallo es el leading case en materia de facultades homologatorias por cuando
las ejerce cuando no estaban contempladas en la ley, ya que este fue dictado con

anterioridad a la reforma de la ley 25.589.

Es importante sefialar dos grupos de cuestiones, por un lado, la abusivita de la
propuesta podria haber sido advertida en una instancia muy anterior y por otro la
importancia del ejercicio de las facultades ordenatorias e instructoras, puesto que con
pedidos de informes al sindico y a la concursada, se podia haber disuadido al deudor, de
la inviabilidad de su propuesta, exponiendo la necesidad de mejorarla (Pasquinelli,
2011).
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o Sociedad Comercial del Plata S.A. s/ concurso preventivo™®.

Es el turno de analizar un fallo de trascendencia resuelto en Gltima instancia por
la Corte Suprema de la Nacion a través de un recurso extraordinario contra la sentencia
dictada por la Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial. La sala D de la misma
confirmo la sentencia de primera instancia que consistia en la homologacion de un
acuerdo preventivo presentado por la concursada y autorizando la pérdida del 81% de su
participacion en Compafia General de Combustibles S.A.-por la falta de ejercicio del
derecho de preferencia-en el marco de un aumento de capital de esta Gltima sociedad y
rechazo las objeciones efectuadas contra la asamblea de obligacionistas que votaron el
acuerdo, tanto en lo referente a su constitucion, como al mecanismo mediante el cual
fue celebrada. Al examinar los agravios que calificaban la propuesta como abusiva y
fraudulenta y sin desconocer que el acuerdo contenia clausulas iguales para acreedores
que se encontraban en diferentes condiciones, ponderd el alto grado de adhesiones
expresado por los acreedores en moneda extranjera. No se efectud categorizacion de
acreedores, sea cual fuera la moneda en que estuviera expresado su crédito, quedando
agrupados en una misma y Unica categoria. La propuesta consistia en una quita del 40%;
empero para los créditos en dolares estadunidenses se aplicaria ademas una quita
implicita que implicaba la conversion de U$S 1=1$, un plazo de gracia de 10 afios
percibiéndose a los 11° y 12° afios el 10%, a los 13° el 20% y a los 14° y 15° afios el
30% con un interés a partir del decimo afio del 1% anual sobre saldos (Rivera et al.,
2010, pag. 447).

La Fiscal General ante la Camara se agravia por homologar una propuesta que
esta califica como abusiva. Imputa a la Cdmara la omision de tratamiento de numerosas
cuestiones planteadas en su dictamen respecto de la asamblea de accionistas, entre las
que destaca la falta de consideracion de las irregularidades relativas a la asistencia de
los bonistas y su registro que quedo en manos de la concursada, sin control del juzgado.
Manifiesta que tampoco recibio tratamiento la alegacion de que el edicto de
convocatoria no contenia ninguna especificacion acerca del otorgante del certificado de
bloque para asistir a la asamblea. Afirma que la propuesta es claramente abusiva en
tanto los acreedores en moneda nacional votaron una quita que ellos no sufririan y que
solo perjudicara a los acreedores en moneda extranjera. Sostiene también que se han

computado mayorias ficticias y que las consideraciones formuladas por la Camara para

'® C.S.J.N., “Sociedad comercial del Plata S.A. s/ concurso preventivo”, L.L 2009-F, Fallo 332:2339.
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homologar no se corresponden con las constancias de la causa, siendo los fundamentos
artificiosos y carentes de contenido, puesto que no indican nada acerca del valor real de
la propuesta.

La corte, por su parte, admite el recurso en base a dos cuestiones fundamentales:
al debido proceso y al ejercicio abusivo del derecho con grave afectacion de la
propiedad. Sobre el primer aspecto la Corte concluyé que la Camara omitié el examen
del planteo oportunamente propuesto, al no analizar los extremos conducentes para
abordar los agravios de la Fiscal General relativos a la convocatoria de bonistas,
respecto de la aceptacion del acuerdo y, por ende, descalificar el fallo por aplicacion de
la doctrina en materia de arbitrariedad de sentencias. Que existe una duda razonable
sobre la transparencia de la informacién y sobre los obstaculos que encontraron los
acreedores para expresar su voluntad. Estas diferencias planteadas y las dudas que ello
genera deberian haber sido suficientes como para que el Tribunal reconsiderara los
medios para lograr una clara, transparente e incuestionable expresion de la voluntad de
los acreedores, y no lo hizo, con afectacion del derecho al debido proceso.

En cuanto a la segunda cuestion, y la que mas nos interesa, la Corte expresé que
la sentencia era arbitraria por la afectacion sustancial del crédito derivado de un
ejercicio abusivo del derecho del deudor concursado, contrariando la finalidad
econdmico-social del dicho instituto (Rivera et al., 2010, pag. 448). Ademas la Corte
esgrime que el abuso del derecho con relacién a la admisibilidad de una propuesta debe
ser analizado por el juez apreciando objetivamente si el deudor, en el ejercicio de su
derecho, ha contrariado esa finalidad econémica-social, como fuente de produccion y
trabajo sino también por una finalidad satisfactiva del derecho de los acreedores.

Como nos encontramos ante una clausula general que no tiene una
determinacion precisa, obliga al juez a realizar un juicio de ponderacion para lograr su
mayor satisfaccion en la medida compatible con otros principios competitivos, por lo
tanto, el a quo debid ejercer un control sustancial de la propuesta y denegar su
aprobacion si la consideraba abusiva.

En el voto de la Jueza Highton se afirmé que de la sola redaccion de la propuesta
surge que esta transgrede el principio de par conditio creditorum en que se funda el
articulo 43 de la ley 24.522 que establece que las propuestas deben contener clausulas
igual para los acreedores dentro de cada categoria, pudiendo diferir entre ellas (Rivera et
al., 2010, pag. 449).
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La Corte por fin decidio dejar sin efecto la homologacion del acuerdo a partir del

andlisis de los dos puntos antes indicados y comprobar su existencia.

La trascendencia de esta sentencia de la Corte ha sido sefialada por toda la
doctrina. En ella la Corte sienta criterios que guiardn en el futuro la
interpretacion de las pautas “abuso” y “fraude” que contiene la ley concursal
vigente y, ademas, ha puesto un limite a las maniobras utilizadas por un
concursado inescrupuloso que habia conseguido que su acuerdo lo aprobaran

los “amigos” (Rivera et al., 2010, pag. 449).

o Cooperativa de Crédito Pampero Limitada s/ concurso preventivo®’.

El presente fallo es resuelto por la Camara Nacional de Apelaciones en lo
Comercial a través de un recurso de apelacion interpuesto por la concursada hacia la
homologacion del acuerdo preventivo cuya propuesta dirigida a los acreedores
privilegiados, que fue aceptada por un Unico acreedor, consistente en abonar los créditos
verificados con una quita del 70%, en el plazo de dos afios y con una espera de dos afios
a partir de la fecha de homologacion sin intereses. La decision del a quo fue que el
acuerdo no seria oponible para otros acreedores de igual categoria que con posterioridad
obtuviesen su ingreso al pasivo concursal, sefialando que ello seria juzgado en la
oportunidad correspondiente.

La Camara decidio en primer lugar, que la propuesta produciria efectos respecto
de acreedores con esa graduacion que se verifiquen posteriormente.

En segundo lugar, analizé si la propuesta efectuada por la concursada respecto
de los eventuales acreedores con privilegio laboral resultaba abusiva, determinando que
los magistrados siempre se encuentran facultados a valorar los principios que informan
el orden juridico en su integridad, porque la legislacion concursal no es una isla,
circunstancia que conduce a que deba siempre prevalecer el interés general del
comercio, del crédito y de la comunidad en general sobre el individual de los acreedores
o del deudor. Ello es asi toda vez que el magistrado conserva siempre la potestad de
realizar un control que trascienda la mera legalidad formal en todos aquellos supuestos
en los que el acuerdo pudiera afectar el interés publico, atendiendo al ordenamiento

juridico en su totalidad. Enfoca su analisis en diversos precedentes jurisprudenciales en

Y CNCom., Sala F, “Cooperativa de Crédito Pampero Limitada s/ concurso preventivo”. MJ-JU-M-
66165-AR | MJJ66165.
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los cuales las facultades del juez fueron reivindicadas por la jurisprudencia al rechazar
en no pocos casos la homologacion de acuerdos abusivos.

Expresa la misma Cé&mara que procede, asi, ingresar en el andlisis de la
propuesta efectuando un control que trascienda la mera legalidad formal, pues ello viene
impuesto por los principios que fluyen de los articulos 953 y 1071 del Caodigo Civil,
puesto que la solucion contraria importaria renunciar al cumplimiento de deberes
propios de la funcidn jurisdiccional.

Por otro lado, nos es posible admitir la mera alegacion de ejercicio abusivo de un
derecho o configuracion de fraude sin un perjuicio cierto o potencial, pues la actividad
jurisdiccional cumple en esta materia también una funcién correctiva del desvié en
forma preventiva.

Consecuentemente, finalizadas las evaluaciones de las circunstancias del caso, el
Tribunal concluyd que la propuesta ofrecida vulnera el orden publico econémico,
porque dafia la proteccion del crédito. Y la homologacion del acuerdo que implica
desvirtuar la eficacia de los medios compulsivos con que cuentan los acreedores para
hacer valer sus derechos, va mas alla de su particular interés, para convertirse en una

cuestion que afecta al interés general.
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Conclusiones parciales.
Los precedentes jurisprudenciales en el derecho forman una importante fuente a

los que se recurre periédicamente ya sea para dar fundamentacion a una sentencia, o
para el estudio y desarrollo de opiniones doctrinarias. Es de larga data el hecho de que
los mismos han delineado las bases respecto a aspectos que no se encontraban del todo
claros, o necesitaban ser interpretados. Este es el caso del &mbito concursal, en el cual
son innumerables los casos en los cuales los magistrados han desarrollado las doctrinas
que hoy utilizamos y estudiamos.

A lo largo del presente trabajo, hemos analizado los diversos principios que
hacen al acuerdo preventivo y a la homologacion del mismo, a las facultades de control
y valoracion de los jueces, a la empresa en si misma, al abuso del derecho y su
indeterminacion, entre otras. Sin embargo, estas han sido desarrolladas en su totalidad
por la labor jurisprudencial, quienes mediante un estudio de los problemas llevado a sus
tribunales los han resuelto de manera que hoy son los principios y directivas que
debemos respetar y tener en cuenta al momento de formalizar un acuerdo preventivo y,
por otro lado, directivas que deben tener en cuenta los magistrados al evaluar una
propuesta de acuerdo, para aprobar o rechazar un acuerdo preventivo.

De los fallos expuestos, la mayoria de ellos leading case en diversas materias,
surgen, en resumidas cuentas, los principios que venimos desarrollando
precedentemente. En primer lugar, se establece que el abuso es un concepto
indeterminado, con lo que es imposible construir una jurisprudencia que defina con
exactitud cuando es y cuando no es abusiva, debiendo ponderarse las circunstancias
propias y concretas de cada caso. En segundo lugar, podemos observar que los fallos
hacen especial referencia a la consideracion de la concursada como fuente generadora
de puestos de empleo y como incidird una posible quiebra en la economia general.

Uno de los avances mas importantes, fue en base al desarrollo de las propuestas
abusivas como aquellas que dependan de la sola voluntad del deudor, imponiendo
condiciones y términos a su arbitrio aprovechandose de su posicion de fuerza, dandose
no solo contrariando a la moral, el orden pablico y las buenas costumbres, sino también
cuando desnaturaliza el fin que se tuvo en miras al otorgar el concurso preventivo.

Otros grupo de fallos, dictados durante la vigencia de la ley 24.522 y su
consecuente articulo 52, atiende a la intervencion de los jueces, que durante la citada ley
era escueta y solo se referia a un analisis formal de la cuestion. En estos, pudimos

apreciar la intervencion de los mismo realizando un analisis de mérito de la cuestion, en
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los que se cuestiond que a pesar de que en la ley solo se pondera la decision de los
acreedores no significa que los jueces no se encuentren facultados para valorar los
principios que ordenan el orden juridico en su integradas, encontrandose siempre
facultados a realizar un control que trascienda la mera legalidad formal, ponderando el

interés general y no solo los intereses individuales y privados de las partes.
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VIl. CAPITULO 7: Derecho Comparado.

Es el turno de tratar lo que Ilamamos como derecho comparado, o aquel
procedente de ordenamientos juridicos de otros paises. La finalidad a la que queremos
llegar a continuacion es observar como otros ordenamientos juridicos abordan el
procedimiento de la homologacion del acuerdo preventivo, qué condiciones se

establecen y si se hace mencion del abuso del derecho como en nuestra ley.

o Cédigo de Comercio de Uruguay, Libro IV, Ley de Quiebras®.

Articulo 1541: Dentro de los cinco dias siguientes a la reunion resolvera el Juez
sobre la homologacién del concordato, pronunciandose a la vez sobre los créditos que
trata el articulo 1539.

Si el concordato hubiere sido aceptado por las mayorias exigidas por el inciso 1° del
articulo 1524, le prestara el Juez su aprobacion, salvo lo dispuesto en el articulo 1524;
en caso contrario, lo declarara rechazado.

Articulo 1544: Hasta que se dicte sentencia homologatoria del concordato,
cualquier acreedor podré oponerse a éste si el deudor ha alterado conscientemente el
estado de su activo o valiéndose de medios fraudulentos para obtener la adhesion de
los acreedores. En tal caso, y si el concordato reuniera los votos exigidos para su
aprobacién el Juez, previa audiencia del deudor, abrira un termino de prueba no mayor
de veinte dias. Las partes alegaran de bien probado dentro del término comun vy
perentorio de cinco dias, vencido el cual el Actuario pondré los autos al despacho.

El Juez resolvera dentro de los cinco dias.

Articulo 1558: Homologado el concordato, podrd pedirse su anulacion
mediante la prueba de ocultacion del activo o exageracion del pasivo o de maniobras
dolosas del deudor o de terceros para formar la mayoria.

La accién de nulidad expira a los seis meses, contados desde la ultima publicacion de

la sentencia homologatoria.

Para comenzar, diremos que el articulo 1.541 que trata sobre la homologacion
del acuerdo o concordato es similar al derogado articulo 52 de la ley 24.522 que

establecia un mandato expreso en el que ordenaba al juez homologar el mismo siempre

¥ Cédigo de Comercio de Uruguay, Libro IV, Ley de Quiebras.
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que se encontraran cumplidas las mayorias exigidas por la ley, en un plazo previsto. Ya
en el proximo articulo contempla la posibilidad de que los acreedores se opongan a la
aprobacion siempre que existiere una maniobra fraudulenta por el concursado para
obtener las mayorias necesarias 0 que de alguna manera éste haya alterado el activo.
Cuando establece el mismo la alteracion del activo utiliza la palabra “conscientemente”,
es decir, con intencionalidad de causar un dafio, valiéndose de ardid o engafios. De
cualquier manera, esta librado a la oposicion de los acreedores, pero con la solucién de
la apertura de un término de prueba en el que se deberd demostrar que asi ha sido, para
luego de su examen aprobar o rechazar el acuerdo o concordato.

Creemos, que si bien la ley no hace expresa mencidn al abuso del derecho como
causal por la que el juez debe negar la homologacion del acuerdo a diferencia de la Ley
Argentina, cuando utiliza la palabra “consiente”, que hace referencia a un estado
volitivo, estaria hablando del dolo, de la intencion de dafar a los acreedores realizando
una conducta contraria a derecho. Por otra parte, el juez, ateniéndonos a la letra de la
ley, no pareciera estar facultado para realizar un control de mérito de oficio de la
cuestion, sino que esta compelido a esperar la denuncia por parte de los acreedores.

Como dijimos anteriormente, la precedente ley es similar a la derogada ley
24.522 en la cual sélo se contemplaba la posibilidad del juez de realizar un anélisis
formal de la cuestion, como en este caso que es el de verificar el plazo y que se hayan

Ilenado las mayorias.

o Ley de Concursos Mercantiles México™.

Articulo 164: Transcurrido el plazo a que se hace referencia en el articulo 162
de esta Ley, el juez verificar4 que la propuesta de convenio reuna todos los
requisitos previstos en el presente capitulo y no contravenga disposiciones de
orden publico. En este caso el juez dictara la resolucion que apruebe el

convenio.

Prosiguiendo con el andlisis, en el caso de la ley Mexicana, encontramos una

similitud muy grande con la ley de Uruguay. Este solo expresa que el juez debe verificar

ey de Concurso Mercantiles México.
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los requisitos previstos por la ley y homologar el convenio si es asi. Como ya lo hemos
expresado, el juez en este caso, solo puede realizar un analisis formal del acuerdo, sin
poder hondear en la cuestion, realizando un andlisis de mérito del mismo.

Sin embargo, creemos que al incluir las palabras “orden publico” lleva implicito
la facultad del juez de observar mas profundamente el acuerdo, ya que, como lo vimos
en apartados anteriores el orden publico es un principio rector en todo el derecho y no
pudiendo contrariarse el mismo. Este contiene a su vez otros principios, como la moral,
las buenas costumbres, la buena fe en la contratacion, entre otros. Es asi que de alguna
manera este articulo conlleva a entender que la propuesta no podrd ser abusiva o
fraudulenta, ya que de ser asi, esta quebrantaria o infringiria las disposiciones de orden
publico, encontrandose, como la doctrina mayoritaria opina en nuestro pais, implicita la
facultad del juez de rechazar un acuerdo que evidencie de forma clara la intencién de

perjudicar a los acreedores.

o Ley de concursos mercantiles N° 1116, Colombia®.

Articulo 35: Audiencia de confirmacion del acuerdo de reorganizacién. Dentro
de los tres (3) dias siguientes a la fecha en que el promotor radique el acuerdo de
reorganizacion aprobado por los acreedores, el juez del concurso convocara a una
audiencia de confirmacion del acuerdo, la cual debera ser realizada dentro de los cinco
(5) dias siguientes, para que los acreedores tengan la oportunidad de presentar sus
observaciones tendientes a que el Juez, verifique su legalidad. Si el Juez niega la
confirmacion, expresara las razones que tuvo para ello, y suspendera la audiencia por
una sola vez y por un término maximo durante ocho (8) dias , para que el acuerdo sea
corregido y aprobado por los acreedores, de conformidad con lo ordenado, so pena del
inicio del término para celebrar acuerdo de adjudicacion.

Presentado debidamente dentro del plazo mencionado en el inciso anterior, el Juez,
determinara dentro de los ocho (8) dias siguientes, si lo confirma o no. Al vencimiento
de tal término, sera reanudada la audiencia de confirmacion, en la cual se emitira el
fallo, que no sera susceptible de recurso alguno. No presentado o no confirmado el

acuerdo de reorganizacion, el Juez ordenard la celebracion del acuerdo de

?° ey de Concursos Mercantiles 1116, Colombia.
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adjudicacion, mediante providencia en la cual fijara la fecha de extincion de la persona

juridica, la cual debera enviarse de oficio para su inscripcion en el registro mercantil.

El caso de la ley Colombiana es mas particular, ya que si bien el juez puede
negar la confirmacion del acuerdo de reestructuracion o acuerdo preventivo, no se
establecen expresamente cuales son las razones por las cuales puede realizarlo. Solo se
limita a establecer que el juez, una vez analizado el acuerdo, puede negarse a su
homologacion, otorgando un plazo para que sea corregido. Cuando el articulo habla de
contrato de adjudicacion hace referencia al contrato que se realizara de no proceder el
acuerdo de reestructuracion, en el cual se repartiran los bienes para realizar la quiebra,
sin posibilidad de recurso alguno a esta decision del sentenciante. Creemos en este caso,
que se trata de una normativa muy rigida, ya que al no estar prevista de manera
categorica las razones por las que se niegue la homologacion, deja al libre arbitrio del
juez la posibilidad de rechazar el acuerdo y asi la consecuente quiebra, que conlleva el
cierre de una empresa en marcha, con puestos de trabajos y que, por otro lado, puede
resultar perjudicial para los acreedores si el dividendo que obtienen es menor que de

haber sido aprobado el concordato de reestructuracion de la empresa.
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Conclusiones Parciales.

En este capitulo hemos desarrollado como leyes de otros paises tratan a la
homologacion de un acuerdo preventivo. El fin que se ha buscado es evaluar cuales eran
las diferencias y las similitudes con nuestra ley. Hemos podido descubrir que la
normativa citada es semejante a nuestra derogada ley 24.522 la que en su articulo 52
establecia que una vez que se habian llenado las mayorias exigidas y no deducidas
impugnaciones el juez debia dictar la homologacion. En estos casos, los articulos
citados obligan a los jueces a dictar la aprobacion del concordato preventivo llenado los
requisitos.

Lo que en un primer lugar se esperd descubrir era si alguno de estos
ordenamientos juridicos contenia algin inciso o articulo que mencionara de manera
expresa e ineludible al abuso del derecho como un obstaculo para dicha homologacién,
como lo hace nuestra legislacion vigente. La conclusion extraida fue que ninguna de
estos contiene tal mencién, pero que, dos de las legislaciones de una manera tacita o
implicita lo hacen. Una a través de una sola palabra y la otra a través de la no
contravencion del orden publico. Se ha llegado a esta conclusion a través de todo lo
estudiado hasta el momento, no solo en materia doctrinaria, sino también en materia
jurisprudencial, a través de estudios y anélisis de las diversas normas que fueron
transcurriendo. Una que categdricamente ordenaba homologaciéon y la otra que
establece un sinnimero de requisitos para la aprobacion.

Como ya se dijo, creemos que no facultar al juez para realizar un analisis
sustancial del acuerdo es convertirlo en un mero sujeto pasivo de un proceso que
necesita un magistrado intervencionista que sea quien vele por los intereses de los
acreedores muchas veces perjudicados por maniobras ardidosas por los concursados.
Sin embargo, es peligroso el extremo de otorgar la libertad de que un magistrado pueda
denegar la homologacion sin que se encuentren de una manera clara y precisa las

razones por las que puede realizarlo o no.
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VIIl. Conclusiones finales.

En el presente trabajo de investigacion hemos podido observar y evaluar un
importante sector de lo que significa concursarse. El concurso preventivo esta destinado
a remediar una situacion de insolvencia comprobable que se origina en un deudor o en
una persona juridica. La ley de Concursos y Quiebras 24.522 contiene dos soluciones
para esta situacion patrimonial: un remedio judicial llamado concurso preventivo y un
proceso de desapoderamiento de bienes llamado quiebra. Ambos muy diferentes uno de
otro, ya que el primero produce una continuacién de los negocios y el otro produce el
cierre de empresas.

Como todo proceso judicial, el concurso preventivo conlleva diversos pasos y
exigencias para poder ser otorgado, pero sin dudas el acuerdo preventivo es uno de los
mas significativos desde que su aprobacion es el conducto a su otorgamiento. Debemos
entender que el acuerdo preventivo es aquel que se concreta a través de las propuestas
realizadas por el deudor y aprobadas por las mayorias de acreedores que exige la ley.
Estas propuestas son de la méas diversa naturaleza, como la quita, la espera, la
reorganizacion, entre otras. Como se desprende del presente, a pesar de que el acuerdo
debe contar con autorizacion expresa de los acreedores, este no surtird efectos hasta que
se produzca una resolucion judicial que lo apruebe, que lleva el nombre de
homologacion judicial. Esta resolucion es “la sentencia judicial que da imperio al
acuerdo preventivo, haciéndolo obligatorio para todos los acreedores del concursado
comprendidos en él, incluso para aquellos que no dieron su conformidad a la propuesta
hecha por el concursado” (Rivera et al. 2010, pag. 425).

Como es de costumbre en nuestro derecho, los criterios con respecto al acuerdo
preventivo y su homologacion no siempre han sido uniformes, sino que han ido
variando a lo largo de los afios a partir de diversas reformas de la ley de concursos. En
un principio, durante la vigencia de la ley 19.991 los jueces al momento de evaluar el
acuerdo preventivo y las consecuentes propuestas tenian amplias facultades, pudiendo
realizarse un control no solo formal sino de merito del mismo. Es decir, podian
profundizar sobre la cuestion, no debian solo observar los requisitos, sino que podian
analizar el contenido y razonabilidad de las propuestas. El control de legalidad apuntaba
al cumplimiento de los recaudos formales (publicacion de edictos, mayorias legales,
propuestas del deudor); segun el control de mérito se debe ponderar la conveniencia

econdmica del acuerdo propuesto y analizar si el deudor es merecedor de una solucién
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preventiva examinando de modo expreso el interés pablico incluso prevaleciendo sobre
el interés privado de los acreedores (Mosso, 1998). Al parecer durante la vigencia de
esta ley el juez protagonizaba un papel més garantista de los intereses y derechos de los
acreedores. Fue asi que en el afio 1995 se reforma la ley produciéndose un cambio
sustancial en la misma, los magistrados ya no contaban con los poderes de control de la
anterior ley sino que se les reservo un papel absolutamente pasivo en la tramitacion del
acuerdo preventivo. La nueva ley imponia un mandato expreso y obligatorio que rezaba
que una vez conseguidas las mayorias y no habiendo impugnacion el juez debia
homologar el acuerdo. Simplemente asi fue como el juez de ser un gran intervencionista
pasa a ser un simple observador. Ya no puede realizarse un control de mérito, sustancial
sobre el acuerdo, ahora es un control de legalidad de la misma.

Esta reforma trajo consigo una cadena de criticas y oposiciones llegando a
describir al papel del magistrado como un “cuentaporotos” del proceso desde que su
papel se reducia a contar mayorias legales. Dicho de otro modo “la homologacion paso
a ser una mera comprobacion de la regularidad de la obtencién de las mayorias;
privandose al juez de ponderar el mérito o conveniencia del acuerdo preventivo
aprobado por los acreedores” (Rivera et al., 2010, pag. 428).

La reforma perdurd durante ocho afios hasta que en el afio 2003 se produce una
nueva reforma, quedando redactado el nuevo y presente articulo 52 como lo venimos
estudiando. El nuevo articulo fue totalmente redactado quedando lleno de nuevos
requisitos, no solo en los aspectos formales, como ser las mayorias, la separacion de
clases de acreedores, sino también respecto a los aspectos sustanciales especificamente
cuando el articulo ordena al juez que no debe homologar un acuerdo que resulte
abusivo. Como lo dijimos, ordena al juez, le otorga un mandato obligatorio para el
magistrado ya que expresamente el inciso establece que en ningun caso podra
homologarse un acuerdo que sea abusivo. Al respecto la doctrina a observado que el
nuevo articulo 52 ha dado una adecuada respuesta a los requerimientos de la doctrina
produciéndose el restablecimiento y fortalecimiento de los poderes del juez,
introduciendo un novedoso ensanchamiento al establecer el deber de no homologar el
acuerdo que resulte abusivo y al poder imponer el acuerdo a los acreedores que no
estuvieron de acuerdo (Di Tullio et.al, 2002, pags. 178/179).

Aunqgue se le dio el visto bueno a la reforma y el restablecimiento de las
facultades del juez, trajo un torrente de problemas de interpretacion cuando se

preguntaron cuales eran las conductas o las propuestas que encuadraban dentro del
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abuso del derecho ya que el citado articulo no contiene una descripcién especifica de
estas, tan solo una disposicion genérica. Es asi como la doctrina comienza a realizar un
estudio profundo del tema, otorgdndole conceptos, descripciones hasta ejemplos
hipotéticos. Pero, ;Qué es el abuso del derecho? Podemos describirlo diciendo que es
una conducta que se encuentra desviada del fin para el cual ha sido concedido el
derecho, o aquel que se ejercita en pugna con los principios de la buena fe, la moral o
las buenas costumbres, se encuentra viciada y es repudiada por el Derecho (Prono,
Mariano R. Prono, Ricardo S). Sin embargo, la jurisprudencia ha concluido que el abuso
del derecho es un concepto indeterminado, un estandar juridico que debe ser definido y
precisado, ponderando las circunstancias del caso en particular, siendo de esta manera
un precedente judicial que se utiliza en la actualidad. La doctrina es uniforme al
expresar que una conducta es manifiestamente abusiva cuando el deudor le impone las
condiciones a su arbitrio aprovechando una posicion de fuerza o manipulando las
mayorias de modo que las prestaciones a las que se obliga depende de su voluntad y no
son fruto de un consenso con los acreedores (Petrasso).

Luego de observar distintas concepciones del abuso del derecho y arribando a
una que la doctrina considera como la méas adecuada pudimos extraer diversos ejemplos
0 casos en donde es manifiesto que la propuesta resulta abusiva, es asi que se
considerara a la propuesta en aspectos como su compatibilidad con el orden publico, la
finalidad de los concursos y con el principio de conservacion de la empresa, siendo de
esta manera abusiva la propuesta aprobada y formalizada por los acreedores cuando el
deudor desnaturaliza el instituto del concurso (Rivera et al., 2005, pags. 31/32). Sin
embargo el signo mas claro e ineludible de una propuesta abusiva es la intencion de
perjudicar del deudor pudiendo manifestarse de diversas maneras pero siendo dos las
mas significativas, el trato a los acreedores disidentes a quienes en definitiva se les
aplicara el acuerdo y aquella en la cual el deudor concursado de muchas opciones o vias
que posee elige la méas gravosa para los acreedores. Son numerosos los casos en los que
un deudor puede realizar una propuesta abusiva, desde la manipulacion del activo o el
pasivo, manipulacion de las mayorias, acuerdos que imponen sacrificios excesivos a los
acreedores, esperas demasiado largas, entre otras. Pero, en definitiva, sera el juez quien
habra de observar y analizar estas propuestas que integran el acuerdo, examinar las
circunstancias del caso y proceder a declarar la admisibilidad o rechazo del acuerdo.
Existen numerosos fallos en los que se ha negado la homologacion de acuerdo

preventivos por ser abusivos dandose distintos fundamentos al respecto pero en los

77



Rasetto, Lucia Maria

cuales tienen una linea interpretativa comdn, como es el de que el acuerdo debe ser
interpretado y examinado en congruencia con el orden publico, el fin de los concursos y
el interés general, que los acuerdos preventivos deben satisfacer las exigencias minimas
de integridad patrimonial. A pesar de que son los acreedores quienes en definitiva
aprueban un acuerdo que satisface y se ajusta a su interés esto no obsta a la posibilidad
de que los jueces valoren los principios que informan al orden juridico en su integridad.
En otro fallo se pudo desprender el hecho de que la Corte Suprema deniega la
homologacion de un acuerdo abusivo por afectar el crédito y contrariar la finalidad
econdmica-social del concurso preventivo. Es de esta manera que el abuso del derecho
no solo se da por ser contrario a la moral, las buenas costumbres y el orden publico, sino
también cuando mediante una propuesta se desvia el fin que tuvo en miras el legislador
al otorgar el concurso preventivo. En otro orden de casos existen dos precedentes
jurisprudenciales de los cuales las conclusiones arribadas y sus fundamentos han sido
utilizados en adelante por diversos fallos sentando una doctrina judicial. Es el caso, en
primer lugar, de “Editorial Perfil S.A. s/ concurso preventivo” en el que se desarrollan
valiosos criterios interpretativos en cuanto al acuerdo preventivo, las propuestas, el
abuso del derecho. Por un lado se expreso respecto a la indeterminacion del concepto de
abuso, por lo que los jueces deberan decidir caso por caso lo que crea justo, ponderando
no solo la propuesta en si, sino también la subsistencia de la concursada como fuente
generadora de empleo, quedando irrevocablemente asentado el principio de
conservacién de la empresa. Otra de las reflexiones importantes ha sido el caso en el
que se objeto el hecho de que una propuesta no puede depender de la sola voluntad del
deudor, de poner sus condiciones a su arbitrio aprovechandose de una posicion de
fuerza. Otro de los fallos trascendentes en estos aspectos ha sido el de “Arcéngel
Maggio s/ concurso preventivo” en el que se niega la homologacion del acuerdo por
resultar abusivo y fraudulento, siendo el aporte mas significativo el fundamento de
considerar al abuso del derecho como un concepto juridico indeterminado, debiendo los
jueces buscar la fenomenologia del acto casuisticamente, ponderando las circunstancias
propias en todos sus aspectos.

Por ultimo, hemos relevado diversos articulos de otros paises de los que
extrajimos como conclusion que dos de estas contenian alguna mencién que nos inducia
a entender como incluido el abuso del derecho, pero que no existia una mencion
especifica en ninguna de estas sobre el abuso y su consecuente no homologacion del

acuerdo.
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Concluimos de esta manera que las propuestas que realiza el deudor a sus
acreedores deben ajustarse a los principios que imperan al orden juridico integral, ya
que el derecho concursal no es una rama aislada o una isla, por lo que si bien la ley de
Concurso y Quiebras no describe especificamente cuales son las conductas abusivas que
producen el rechazo de la homologacion, seran aquellas que contrarien estos mentados
principios. Al concederse al deudor el concurso preventivo se busca que el mismo
consiga renegociar sus deudas y poder cumplir con estas para que no se produzca la
quiebra, sea una persona fisica 0 una empresa. ES entonces que el concurso es una
excepcion, es un remedio judicial, por lo que el deudor no debe incurrir en conductas
reprochables por el ordenamiento juridico. Es ardua en este aspecto la tarea de los
magistrados entonces de examinar un acuerdo y sancionar al mismo como abusivo 0 no
abusivo. El abuso del derecho es un concepto de gran latitud, indeterminado que precisa
ser construido pero caso por caso, observando las circunstancias de cada caso en
particular, pero siempre ponderando los principios que hacen no solo al orden publico y
general sino al concurso mismo, como es el principio de conservacion de la empresa,
cuando esta es fuente generadora de empleo y fuente de movilizacion de la economia,
especialmente en un pais como es Argentina, en el cual no se puede dar el lujo de seguir
cerrando empresas. EI magistrado siempre tendra la posibilidad de realizar un control
que trascienda la mera legalidad formal para adentrarse al contenido sustancial de la
propuesta, pudiendo rechazar la homologacion o interpelar a que el deudor corrija la
misma. Echar mano a este instituto es tarea delicada, pero en definitiva, la larga
experiencia judicial nos ha demostrado que han sido acertados los casos en los que se ha
aplicado el mismo y defendiendo el derecho de los acreedores que se verian agraviados

de haber aprobado conductas groseramente abusivas.
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Son multifacéticas las pautas que pueden concurrir para determinar la existencia de
abuso en una propuesta, siendo importante considerar la subsistencia de la concursada
como fuente generadora de empleo. En el caso, la propuesta no es manifiestamente
abusiva ya que se corresponde con las posibilidades econdmico financieras de la
explotacion, teniendo en cuenta las sucesivas mejoras que la concursada realizé a su
propuesta inicial, lo cual la alejé de la imputacion de abusiva.

Sumario:

1.-La conformidad de los acreedores a la propuesta de acuerdo ofrecida por el
deudor es condicion necesaria pero no suficiente para obtener la homologacion, pues el
juez puede ejercer un control sustancial de la propuesta, pudiendo denegar su

aprobacion si la considera abusiva o en fraude a la ley.

2.-El legislador, al dictar la ley 25.563 , modificd con carécter transitorio el art.
43 de la ley 24.522 eliminando el piso del 40% como limite de la propuesta de quita
(arts. 1° y 2°), y que tal modificacién fue transformada en regulacion definitiva por ley

25.589 (art. 1° ). De tal suerte, el Poder Legislativo, por decisién que responde a
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criterios no revisables judicialmente, trasladd la definicion sobre la medida de la quita a
la negociacion con los acreedores y mas alla de la critica que desde lo doctrinario
pudiera levantarse contra tal concepcion, lo que ella permite es, en definitiva, que la
adecuacion al caso de la propuesta y su razonabilidad sea cuestion que, ante todo, queda
aprehendida en el marco valorativo de los acreedores; de ahi que el grado de aceptacion
de estos ultimos, no puede ser un dato a soslayar a la hora de la decision judicial, bien

que como pauta complementaria y no dirimente.

3.-En tanto las mayorias legales reflejan un voto positivo y decisivo de los
acreedores en moneda extranjera, tal circunstancia no solo permite conformar la
existencia del acuerdo, sino que constituye una sefial clara para el magistrado en punto a
que estos acreedores han entendido la propuesta como un remedio razonable y, por
tanto, no abusivo. Es mas: desde el punto de vista objetivo que resulta de la aceptacion
mayoritaria lograda, es indudable que las mejoras realizadas ante este tribunal, han
alejado aln mas la hipétesis contraria de una propuesta abusiva.

4.-A diferencia de la redaccion del texto original del art. 52 de la ley 24.522,
que desde lo literal parecia no facultar al magistrado a denegar la homologacién cuando
eran obtenidas las mayorias legales, la actual legislacion falimentaria otorga al juez esa
posibilidad en caso de estimar que la propuesta es abusiva 0 ha sido construida u

obtenida en fraude a la ley (art. 52, inc. 4 LCQ, texto segun ley 25.589 ).

5.-La cuestion referida al caracter de abusiva o no de una propuesta entronca con
un aspecto muy conflictivo del actual derecho concursal argentino, que ha colocado a
jueces y litigantes en el trance de dar concrecién, en cada caso, a un concepto
juridicamente indeterminado como es el del abuso del derecho, con el grave riesgo del
relativismo que todo juicio de esa indole lleva en su seno, al punto de ser dificultosa
sino imposible la construccion de una jurisprudencia que defina cuando es y cuando no
es abusiva una propuesta de acuerdo.

6.-No existen pardmetros estandarizados para mensurar la razonabilidad o, su
contracara, la abusividad de una propuesta concursal. Ello aleja toda posibilidad de

ensayar interpretaciones rigidas y el analisis variara segun cada circunstancia.
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7.-A los fines de evaluar si una propuesta de acuerdo preventivo ha sido abusiva
0 no, debe ponderarse en cada caso, no s6lo la propuesta en si, sino también la
subsistencia de la concursada como fuente generadora de empleo, esto es, si el deudor
es 0 no dador de empleo y esta pauta cobra especial relevancia en los tiempos actuales
al advertirse que pese al incremento constante del P.B.I. en los ultimos afios, los indices
de desocupacion laboral permanecen aun altos para los niveles historicos, hecho que se
juzga publico y notorio.

8.-Son multifacéticas las pautas que pueden concurrir para determinar la
existencia de abuso en una propuesta de acuerdo preventivo, conjugando no solo el
punto de vista de los acreedores sino también la situacion y actuacion del deudor, mas
alld de la mirada que puede darse a partir de porcentajes de recupero de créditos y
plazos de espera y ciertamente, en todo ello debe campear la misma esencia de lo que
puede considerarse abusivo a la luz del art. 1071 del Cddigo Civil, en el sentido de que
se considera tal al acto contrario a los fines que la ley tuvo en mira para reconocer el
derecho de que se trate, o el que exceda los limites impuestos por la buena fe, la moral y

las buenas costumbres.

9.-Como finalidades de la ley a tener en cuenta segin el articulo 1071 del
Cadigo Civil estd, por un lado, el derecho del deudor a proponer a sus acreedores una
propuesta concordataria de pago que modifique las condiciones originales de
exigibilidad de sus créditos (en cuanto al monto, al plazo de pago, objeto o intereses
debidos, etc.), pero también el derecho de los acreedores a ver lograda una finalidad
satisfactiva. Consustanciada con ambas finalidades hay, ademas, una finalidad social

determinada por la conservacion de la empresa como fuente de produccion y trabajo.

10.-Los estandares referidos a la buena fe, moral y buenas costumbres del art.
1071 del Cddigo Civil, indican que el juez ha de decidir segn un valor social medio ,
esto es, teniendo en cuenta las concretas circunstancias de tiempo y de lugar que le
atribuya el sentimiento comun de la poblacién a tales conceptos también juridicamente

indeterminados.

11.-La propuesta resultard abusiva cuando sus condiciones y términos fueron

impuestos por el deudor a su arbitrio aprovechando una posicién de fuerza que le

86



Rasetto, Lucia Maria

permitiera manipular las mayorias para que de tal forma las prestaciones a que se
obligara dependieran en definitiva de su voluntad y no de un consenso equilibrado con
los intereses de los acreedores y de la situacion objetiva de su explotacion.

12.-El juicio sobre la homologabilidad de una propuesta de acuerdo al esquema
legal vigente, debe tener en cuenta dos principios interpretativos cardinales, a saber, el
de la razonabilidad y el del caracter restrictivo del instituto del abuso del derecho. El de
la razonabilidad se exige porque el abuso del derecho aparece como una expresion de lo
no razonable y a ello se ordena, ciertamente, la nocion de ejercicio regular inserta en el
parrafo primero del art. 1071 del Cddigo Civil. Bien entendido que la razonabilidad
aparece cuando se respetan los criterios de racionalidad formal, se logra un equilibrio
optimo entre las distintas exigencias que se plantean en la decision; y se obtiene un
méaximo de consenso. De su lado, el caracter restrictivo se justifica porque los jueces
estan facultados para modificar los derechos establecidos en convenciones y otros actos
juridicos cuando exceden el fin que se tuvo en mira al reconocerlos conforme al art.
1071 del Cadigo Civil.

13.-En tanto la prensa es condicion necesaria para la existencia de un gobierno
libre y el medio de informacion mas apto y eficiente para orientar y aun formar una
opinién puablica vigorosa atenta a la actividad del gobierno y de la administracion,
resulta naturalmente adecuado acudir a un criterio mas flexible y tolerante (inclusive
diferencial con relacién a otros sujetos concursables, y acaso excepcional) a la hora de
evaluar la homologabilidad de un acuerdo de reestructuracion de deuda de empresas de
una editorial periodistica, maxime ponderando la amplia aceptacion que en el caso la
propuesta de arreglo tuvo de parte de los acreedores, y como modo de dar cabal
aplicacion a uno de los principios orientadores de la legislacion concursal que es, como
lo expresara la Exposicion de Motivos de la ley 19.551 , la conservacion de la empresa

en cuanto actividad util para la comunidad.

14.-Para calificar una situacion como abusiva, no sélo es menester verificar la
cuantia del pago prometido, sino confrontar también una serie de valores que permita
dar una comprension amplia del problema, pues el porcentaje de quita no es por si solo

dirimente.
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15.-Siendo el abuso del derecho mentado por el art. 1071 del Cddigo Civil un
concepto juridico indeterminado, los jueces no pueden buscar la fenomenologia del acto
abusivo (y, mas precisamente, la fenomenologia de la propuesta abusiva referida por el
art. 52 inc. 4 de la ley concursal) sino casuisticamente, ponderando las circunstancias
propias del supuesto examinado en todos sus aspectos y conjuntamente, lejos de
cualquier aplicacion mecanicista y con la flexibilidad necesaria para su adecuacion a las

complejas circunstancias humanas. N.R.: Sumarios elaborados por Ricardo A. Nissen.

Fallo:

Buenos Aires, 19 de septiembre de 2007.

1°) La sentencia interlocutoria de fs. 4553/4556 rechazo las
impugnaciones al acuerdo deducidas por las acreedoras "Futura AFJP S.A." y "Fuerza
Cia. de Seguros de Vida S.A.", en conjunto; "Koenig & Bauer Aktiengesellschaft"
("KBA"); y "Krause Biagosch GMBH". Como consecuencia de ello, homologé la
propuesta de concordato preventivo presentada oportunamente por la concursada,

imponiendo las costas en el orden causado.

Este pronunciamiento fue apelado por la casi totalidad de las partes que
intervinieron en el trdmite de la impugnacion, aunque el objeto y extensién de los
agravios fue diverso en cada caso.

I. Por el rechazo de las impugnaciones que oportunamente dedujeran,

recurrieron:

a) "Futura AFJP S.A." y "Fuerza Cia. de Seguros de Vida S.A.", cuyo memorial
presentado en fs. 4603/4608 , fue contestado por la sindicatura en fs.
4638/4641  y por la concursada en fs. 4704/4718 ;y

b) "Koenig & Bauer Aktiengesellschaft” ("KBA™), quien fundd sus agravios con
la presentacion de fs. 4643/4701 , la que fue contestada por el estudio
sindical en fs. 4735/4739 . Sin embargo, en fs. 4742 este acreedor desistio de

su recurso y solicito que las costas de alzada fueran distribuidas en el orden causado.
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De su lado, el tercer impugnante, "Krause Biagosch GMBH", consintio el fallo

homologatorio pues guardo6 silencio después de conocer la decision.

I. La concursada también recurrié del fallo (fs. 4601), pero limité su queja al
modo como fueron impuestas las costas del incidente (distribucion en el orden causado,

como se dijo).

El memorial de esta parte se encuentra glosado en fs. 4613/4617 ,y
fue contestado por los acreedores impugnantes en fs. 4720/4723 ("Krause
Biagosch GMBH"), fs. 4725/4728 ("Futura AFJP S.A". y "Fuerza Cia. de
Seguros de Vida S.A."), fs. 4730/4732 ("Koenig & Bauer
Aktiengesellschaft™), y por la sindicatura en fs. 4619/4636

I11. Respecto de los honorarios regulados con motivo de la homologacion, varios
fueron los profesionales que apelaron por estimarlos bajos.La concursada hizo lo propio
por considerarlos altos, aunque limitado al honorario del estudio sindical y su asistencia
letrada (fs. 4581 vta.: 3° parrafo y fs. 4595 vta. : 11.3.C).

IV. En las condiciones expuestas, excluidos los recursos referentes a los
honorarios regulados, los vigentes son sélo dos; a saber: el de Futura AFJP S.A. y
Fuerza Cia. de Seguros de Vida S.A. en punto al rechazo a la impugnacién al acuerdo; y

el deducido por la concursada, bien que limitado a un tema accesorio de las costas.

V. Remitidas las actuaciones a la Fiscal General ante la Camara, la funcionaria
aconsejé rechazar el recurso de las impugnantes por entender que sus argumentos no

eran atendibles.

Sin perjuicio de ello, en uso de facultades propias, postuld dejar sin efecto la
homologacion del acuerdo dispuesta en la instancia anterior por considerar abusiva la
propuesta en virtud de los fundamentos que desarrolld en la pieza de fs.
4812/4817 , apartado 4°.

Este aspecto del dictamen fiscal fue sustanciado con la concursada y con la

sindicatura, quienes evacuaron oportunamente el traslado que se les confiriera.
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Con posterioridad, se desarrollaron en autos diversas presentaciones, algunas
espontaneas y otras ordenadas por esta Sala, cuya mencion se aprecia relevante para

decidir los recursos pendientes.

Veamos:

a) La propuesta presentada en su momento por la concursada, y que merecio la
aceptacion de las mayorias legales requeridas por la ley concursal, ofertaba el pago del

sesenta por ciento (60%) de los créditos en doce cuotas anuales, con tres afios de gracia.

Las anualidades variaban en su magnitud porcentual entre el seis por ciento (6%)
en las primeras tres anualidades, hasta llegar al doce por ciento (12%) del capital

ofrecido en la ultima cuota.

Aquella propuesta no contemplaba ningun interés, recomposicién u otro tipo de
ajuste.

Ya ante esta alzada, en oportunidad de sustanciar el dictamen fiscal (fs. 4818), y
ante cierta manifestacion de la Fiscal General realizada en fs.4816, punto 5°, la
concursada mejord su propuesta de acuerdo ofreciendo pagar intereses a partir de la
fecha de la presentacion inicial de la primitiva propuesta a la tasa del dos por ciento
(2%) anual, capitalizables por el mismo periodo (fs. 4830/4850 punto VII),
lo cual segun los célculos de la sindicatura equivalia a una tasa efectiva acumulada del
34,59% en todo el periodo (conf. contestacidn de la sindicatura de fs. 4861/4864
, punto 111). Estos réditos serian abonados, segun la oferta, en una Unica cuota a vencer

al afio de la dltima prevista para el pago del capital.

Tal mejora también fue resistida por los acreedores apelantes (fs.
4855/4859 ).

La Fiscal General, al ser informada de este incremento de la oferta, se limito a
tomar conocimiento de la novedad sin formular juicio de valor alguno (fs. 4866).
b) La Sala, en su anterior integracién, requirié un informe a la sindicatura a fin

de conocer su opinién sobre la propuesta modificada y sus posibilidades de mejora;
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realizar un calculo para conocer ".el valor presente y proporcional de cancelacion de los
créditos."; y ".formular una comparacion de lo ofrecido en la propuesta con un eventual

dividendo de liquidacién en la quiebra.” (fs. 4870).

La sindicatura cumplié el cometido peticionado mediante una respuesta que, en
apretada sintesis, dijo lo siguiente: (i) que podia inferirse un pequefio excedente a fines
del afio 2021 que eventualmente permitia sustentar una poco relevante mejora; sin
embargo, advirtio que era muy dificultoso apreciar los efectos que podria tener para la
empresa, y en particular para el desenvolvimiento de su plan de negocios, derivar parte
de esos fondos a una hipotética mejora; (ii) que se calculaba en un 7,10% el valor
presente promedio de la propuesta mejorada; y (iii) que los pagos que se pretendian
realizar en este escenario concursal se apreciaban de una magnitud significativamente

superior a los esperables en un contexto de quiebra (fs.4872/4876).

Oidos los acreedores impugnantes, la concursada y la Fiscal ante la Cdmara, no
formularon cuestionamiento al informe sindical y/o se mantuvieron en sus respectivas

posturas.

c) La actual integracion de la Sala, frente a la complejidad de la materia en
estudio y la trascendencia de la decisién que le era requerida, entendié necesario
convocar a la concursada a una audiencia publica para conocer el estado actual de la
empresa y explorar las contingencias previsibles durante la etapa de un eventual
cumplimiento de la propuesta. A dicho acto fueron invitados los impugnantes y la Fiscal

ante la Camara.

La audiencia fue cumplida el 15 de marzo del afio en curso, de lo que da cuenta
el acta de fs. 4938/4939

d) Después de tal actuacion, la concursada volvié a mejorar su propuesta.

Para explicar en que consistio esta nueva mejora, cabe dividir en dos la oferta

respectiva.
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Por un lado, comprometid una oferta sin condicionamientos; por otro, sumé a la

anterior una propuesta alternativa sujeta a condicion.

La primera fincO en reducir la quita en un cinco por ciento (5%). Asi,
incrementd el porcentaje nominal de pago al sesenta y cinco por ciento (65%) del
capital quirografario verificado. Este valor adicional lo ofrecié pagar en las Ultimas
cuotas concordatarias (9 a la 12).

La segunda, fue condicionada a obtener cierto nivel de ventas de dos productos
de la editorial concursada (revistas "Caras" y "Noticias"), o aquellas que las reemplacen.
En este sentido, la concursada ofrecid, si ambas revistas alcanzaban en conjunto el 70%
de las unidades que vendieron en el afio 1998 durante los doce meses anteriores al pago
de la cuota 5a., abonar con dicha cuota el 50% de la cuota sexta y la restante mitad con
la cuota 7a. que en ese caso seria abonada en la fecha inicialmente fijada para la 6a.
Agrego que si tales publicaciones alcanzan el 85% de las unidades que vendieron en
1998 durante los doce meses anteriores al pago de la cuota 8a., anticipar el 50% de la
cuota 9a.y la restante mitad abonarla con la cuota 10a. que al igual que en el anterior

caso, seria pagada en la fecha inicialmente fijada para la 9a.

En punto a la parte condicionada de la oferta, propuso al Instituto Verificador de
Circulaciones (en adelante, 1.V.C.), como controlador objetivo e imparcial de la venta

de las publicaciones que fueron nominadas como parametros.

e) Frente a esta presentacion, la Sala requirié de la sindicatura el calculo del
valor presente neto y proporcional de cancelacion de los créditos considerando las
diversas alternativas alli propuestas, asi como una opinién sobre la idoneidad del I.V.C.
como modo de conocer, en forma objetiva, el nivel de ventas de las publicaciones de la

concursada identificadas en la propuesta condicional.

f) Antes de que el estudio sindical cumpliera con tal manda, la concursada

mediante presentacion de fs. 5012/5015 , Volvié a mejorar su propuesta de

pago.
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Esta vez ella consistié en reducir una vez mas el nivel de la quita, ahora al

veinticinco por ciento (25%).

Asi pues, su ofrecimiento de pago se elevd, finalmente, al setenta y cinco por

ciento (75%) del capital quirografario verificado, sin condicionamiento alguno.

Este nuevo porcentaje adicional (10%) se abonara, segun esta Ultima
presentacion, en iguales proporciones y con el vencimiento de las 12 cuotas originales; a
diferencia del 5% de la anterior mejora que quedaba fijado para ser oblado en las

altimas 4 cuotas.

Aclard, ademas, que mantenia la mejora condicionada que formul6 en la

presentacion detallada en el punto d.

En fs. 5017/5018 la concursada formul6 una aclaracién a su ultima
propuesta, en el sentido de fijar como fecha de pago de la primera cuota el 30 de junio
de 2009, cuando la propuesta original la ubicaba a los tres afios de la homologacion del

acuerdo.

g) En fs. 5073/5076  se cumplié el informe sindical pendiente.

La sindicatura examino las diversas alternativas respecto de las Gltimas mejoras
realizadas. En lo que aqui interesa destacar, se sefiald que la propuesta final importa -
segun los calculos del citado 6rgano del concurso- un pago a moneda constante de
8,61% de computarse solo la propuesta no sujeta a condicion, hasta un pago de 10,49%

de incluirse ademaés los adelantos condicionados (fs. 5042).
Amén de ello, realiz6 una investigacion en punto a las funciones e integracion
del L.V.C., lo cual lo llevé a entenderlo como un organismo confiable a los fines

requeridos.

h) Las impugnantes, al pronunciarse sobre las mejoras y el informe sindical,

postularon el rechazo de la homologacion.
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En cambio, la Fiscal ante la Camara, al dictaminar sobre las modificaciones que
la concursada habia formulado a la propuesta inicial y respecto del informe de la
sindicatura (fs. 5116/5118 ), opinG que las mejoras propuestas por la
concursada variaban favorablemente la situacion de hecho tenida en cuenta por dicha
funcionaria al tiempo de expedirse por el rechazo a la homologacion, lo cual le permitia

ahora propiciar la solucién contraria.

Destaco sustancialmente que esta nueva opinion estaba asentada, ademas, por el
hecho de no existir imputacion de fraude, amén que valoro los perjuicios que la eventual
quiebra produciria no so6lo a los restantes acreedores, sino también a los numerosos

empleados y prestadores vinculados a la concursada.

Asimismo, en punto a los acreedores impugnantes sefialé que estos percibirian
su crédito no solo de esta concursada sino también en el proceso universal de Diario

Perfil S.A., lo cual objetivamente reduce el perjuicio crediticio.

Por ltimo, el Ministerio Publico valor6 que las recurrentes son fondos
profesionales y no meros ahorristas, condicion que les permitiria neutralizar el riesgo de

sus inversiones.

2°) El preambulo que ha concluido resulta dtil, a juicio de esta Sala, para brindar
una suficiente resefia de la situacion de hecho que este Tribunal debe ponderar, amén
que para dar congruencia al discurso que sigue, referente al analisis de los recursos

pendientes.

Por razones de orden logico, deberd ser examinada en primer término la
apelacion de las impugnantes, pues la decision que se adopte en cuanto al fondo del
asunto tendra necesaria incidencia en el estudio de la apelacion de la concursada

vinculada a la cuestion accesoria de las costas.
En ese sendero, conviene observar, ante todo, que la sustancial modificacion del

dictamen fiscal, ha vuelto innecesario analizar las observaciones a la propuesta que el

Ministerio Publico desarrollé en su presentacion de fs. 4812/4817
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Es que segun ha dicho la Fiscal General en fs. 5116/5118 , aquellas
han perdido vigencia frente a las diversas mejoras a la oferta concordataria presentadas

por la concursada en momento posterior.

Con este presupuesto cabe ingresar, sin mas, en el estudio del recurso de Futura
AFJP S.A. y Fuerza Cia. de Seguros de Vida S.A.

3°) Recurso de las impugnantes:

I. En buena parte de su memorial, las aqui recurrentes impugnan la sentencia del
juez a quo por considerarla carente de fundamentos, y ello las llevé a calificarla como

arbitraria.

Comparte la Sala la apreciacion de que, efectivamente, la sentencia dictada en fs.
4553/4556 no brindé suficiente respuesta a los tres planteos impugnatorios entonces

vigentes.

En una extension algo menor a dos carillas, el juez a quo entonces a cargo de la
causa, desarrollé fundamentos s6lo genéricos y de extrema laxitud, que en modo alguno

consideraron los variados argumentos planteados por los impugnantes.

Sin embargo, tal defecto de fundamentacién nada predica en punto al resultado
del recurso pues aun cuando la Sala decidiera anular el fallo por ausencia de un discurso
fundado, corresponderia que procediera a dictar nueva decision ya que se trata de vicio
subsanable en alzada que no justifica un reenvio a la anterior instancia (art. 253 del
Cddigo Procesal; Palacio, L. y Alvarado Velloso, A., Codigo Procesal Civil y
Comercial de la Nacion, explicado y anotado jurisprudencial y bibliograficamente,
Santa Fe, 1992, t. 6, p.195).

Por esta razén, carece de toda utilidad una eventual nulidad de la sentencia.

Il. Futura AFJP S.A. y Fuerza Compafiia de Seguros de Vida S.A., en su calidad
de acreedores en moneda extranjera, impugnaron la propuesta que inicialmente realizd
la concursada, en cuanto sélo ofreci6 abonar el sesenta por ciento (60%) de los montos

nominales verificados y declarados admisibles en el plazo de doce afios con tres de
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espera, sin intereses ni aplicacion del Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (en
adelante, C.E.R.) u otro tipo de recomposicion de los créditos originariamente
contraidos en dolares estadounidenses.

Sostuvieron que tal propuesta era abusiva, pues a valores reales la oferta de pago
en moneda nacional y a la cotizacion U$S 1 = $ 1, implica una quita del setenta por
ciento (70%) para aquellos créditos contraidos y adeudados en dolares estadounidenses

como los suyos.

Agregaron que, desde un analisis financiero, el pasivo se diluye hasta alcanzar el

cien por ciento.

A esta conclusion arriban, segin calculos de las recurrentes, al aplicar la doble
quita que impone la propuesta (el 40% sobre el nominal, con mas la conversion de la
divisa a la cotizacion U$S 1 = $ 1), a lo cual debia agregarse la incidencia financiera de
la espera propuesta sin prevision de rédito alguno, la que debia calcularse con base en

una depreciacion estimada.

Puntualizaron, ademas, que la concursada se encuentra en mora respecto de las
sumas adeudadas antes de la vigencia de las leyes 25.561 y 25.820 , y del decreto

214/02 , lo cual torna inaplicables tales normas.

A todo evento, adujeron que si la concursada pretende beneficiarse con la
conversion a pesos dispuesta por dichas normas, no debe soslayarse la aplicacion del

C.E.R. previsto por ellas.

I1l. Respecto de estas impugnaciones, la Sala comparte los términos y
conclusiones expuestas en el dictamen fiscal de s.4812/4817, en cuanto postuld su

rechazo.
Sobre el particular tiénese especialmente en cuenta lo dicho por la Fiscal

General en punto a la significativa aceptacion que concitd aquella oferta entre los

acreedores en moneda extranjera.
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En efecto, segun los célculos presentados por el estudio de sindicos, las
conformidades importaron el 90,89% del capital quirografario en moneda extranjera y el
72,87% si se los sub-clasifica como créditos "pesificados” (fs. 4508v).

La funcionaria del Ministerio Publico sefiald que, en el caso, los acreedores en
moneda extranjera tuvieron mayor incidencia que los acreedores en moneda nacional,

que solo presentaron conformidades en un 66,81% del capital verificado.

De alli que, aln con la doble quita sefialada por las recurrentes, los acreedores
que se habian insinuado en esa moneda volcaron el resultado de tal computo hasta
promediar una cifra cercana al ochenta por ciento (80%) de las conformidades totales,
siempre con base en los célculos por capital.

En este punto, cabe abrir un paréntesis para sefialar que comparte la Sala lo
indicado por la Corte Suprema de Justicia de la Nacion in re "Arcangel Maggio S.A. s/
incidente de impugnacion al acuerdo preventivo”, sentencia del 15/3/2007, en cuanto a
que ".la conformidad de los acreedores a la propuesta de acuerdo ofrecida por el deudor
es.condicion necesaria pero no suficiente para obtener la homologacion, pues el juez
puede ejercer un control sustancial de la propuesta, pudiendo denegar su aprobacion si
la considera abusiva o en fraude a la ley (inc. 4).".

Mas sin desconocer lo anterior, es indudable que una aceptacién mayoritaria
como la advertida por la Fiscal ante la Cadmara respecto de los acreedores en moneda
extranjera, brinda al juez una referencia que, aunque no se estime como decisiva, tiene
un valor fuertemente persuasivo en orden a la formacion de una decision judicial

favorable a la homologacién.

No debe olvidarse aqui que el legislador, al dictar la ley 25.563 , modificd con
caracter transitorio el art.43 de la ley 24.522 eliminando el piso del 40% como limite de
la propuesta de quita (arts. 1° y 2°), y que tal modificacion fue transformada en

regulacion definitiva por ley 25.589 (art. 1°).

De tal suerte, el Poder Legislativo, por decision que responde a criterios no
revisables judicialmente, trasladé la definicion sobre la medida de la quita a la

negociacion con los acreedores. Y mas alla de la critica que desde lo doctrinario pudiera
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levantarse contra tal concepcion (conf. Heredia, P., Tratado exegético de derecho
concursal, Buenos Aires, 2005, t. 5, p. 666 y sgtes.), lo que ella permite es, en
definitiva, que la adecuacion al caso de la propuesta y su razonabilidad sea cuestion que,
ante todo, queda aprehendida en el marco valorativo de los acreedores; de ahi que el
grado de aceptacion de estos ultimos, no puede ser un dato a soslayar a la hora de la
decision judicial, bien que como pauta complementaria y no dirimente (conf. Truffat,
D., Algunas pautas para el empleo de la facultad de no homologar un concordato
presuntamente abusivo (LCQ: art. 52, inc. 4°) , ED, t. 198, p. 760, espec. p. 764).

En la especie, como fue dicho por la Fiscal General y esta Sala comparte, las
mayorias legales reflejan un voto positivo y decisivo de los acreedores en moneda
extranjera. Tal circunstancia no solo permite conformar la existencia del acuerdo, sino
que constituye una sefial clara para el magistrado en punto a que estos acreedores han
entendido la propuesta como un remedio razonable y, por tanto, no abusivo. Es mas:
desde el punto de vista objetivo que resulta de la aceptacion mayoritaria lograda, es
indudable que las mejoras realizadas ante este tribunal, han alejado ain mas la hipétesis
contraria de una propuesta abusiva; ello sea dicho, sin perjuicio del méas profundo

analisis que sobre esto Ultimo se hara ulteriormente.

IV. En las causas "Editorial Perfil S.A.s/ concurso preventivo s/ incidente de r
evisién por Fuerza Cia. de Seguros de Vida S.A." (expte. n° 18.494/05) y "Editorial
Perfil S.A. s/ concurso preventivo s/ incidente de revisién promovido por Futura AFJP
S.A." (expte. n° 80.642/04) esta Sala, con una integracion distinta a la actual, resolvio
con fechas 27/10/2005 y 9/12/2005, respectivamente, reconocer a ambas acreedoras un
incremento de sus créditos con base en la Illamada doctrina del "esfuerzo compartido™.
La admision parcial de aquél recurso importo reajustar las obligaciones en la proporcion
del 50% de la brecha existente entre el computo U$S 1 =$ 1, y el valor de mercado del

dolar estadounidense.

Esta decision supera, en lo formal, la queja de las recurrentes fundada en su
pretension de obtener que sus acreencias sean ajustadas mediante el C.E.R.

Y decimos que esta declaracion supera formalmente la queja, en tanto
materialmente carece de consecuencias practicas, pues el pago de los créditos queda

definido exclusivamente por la oferta que formuld la concursada y fue aprobada
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mayoritariamente por los acreedores, la cual finalmente homologé la sentencia de la

anterior instancia.

En efecto, Editorial Perfil S.A. ofrecié a sus acreedores en moneda extranjera
abonar sus créditos en pesos, previa conversion mediante la equivalenciaU$S1=$1, a
la fecha de la presentacidn del concurso (27.12.2001). Luego dijo que abonaria el 60%
de ese capital en las cuotas que describid (12, con diferentes porcentajes de pago).

Las pautas de conversion (cotizacion y fecha) no fueron modificadas. Sin
embargo, si lo fueron otros conceptos:la quita prevista sufri progresivas variaciones ya
que, como fue resefiado en puntos anteriores, quedd reducida al 25% (hoy ofrece pagar
el 75% de aquel capital); fueron incorporados intereses compensatorios; quedd
determinado en un dia fijo el dies a quo del computo de las cuotas; por ultimo fue
prevista como mejora sujeta a cierta condicion alternativa que podria llevar a reducir las

anualidades a diez.

Asi las cosas, al haber quedado inamovible el valor de cotizacién de la moneda
extranjera y fijada la tasa de interés compensatorio, resulta inaudible el argumento de
las impugnantes en punto a pretender algin ajuste al importe resultante de aquella

conversion.

V. Tampoco es convincente la critica de las recurrentes referente al
mantenimiento tanto de la inhibicién general de bienes de la concursada (LCQ, 14 inc. 7
), como de las restricciones previstas por los arts. 16, 17 y 18 de la ley 24.522 (punto

I1.3 del memorial).

Ello es asi, porque el levantamiento de la inhibicion general de bienes y la
culminacion de las restricciones a las facultades de administracion de la concursada
formaron parte del texto de la propuesta de acuerdo aceptada por las mayorias del art.
45, LCQ (punto 1V en fs. 2330/2335).

Su aprobacion por las mayorias legales de los acreedores, y su ulterior
homologacion, torna operativa tal propuesta. Y ello afecta al total de la masa pasiva.
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Podria tal aspecto ser eventualmente cuestionado en tanto se lo califigue como
un sintoma de abuso. Pero los apelantes no postularon semejante cosa, ni indicaron las
razones concretas por las cuales corresponderia no aplicar las consecuencias previstas

por el art. 59, parrafos segundo y cuarto , LCQ.

V1. Cabe ahora analizar la propuesta a la luz de lo previsto por el art. 52, inc. 4°,
de la ley 24.522, aspecto que constituye el meollo de las impugnaciones.

A diferencia de la redaccion del texto original del art.52 de la ley 24.522, que
desde lo literal parecia no facultar al magistrado a denegar la homologacién cuando eran
obtenidas las mayorias legales, la actual legislacion falimentaria otorga al juez esa
posibilidad en caso de estimar que la propuesta es abusiva 0 ha sido construida u

obtenida en fraude a la ley (art. 52, inc. 4°, LCQ, texto segun ley 25.589).

Los recurrentes sostuvieron que el pago ofrecido importaba préacticamente la

remision de su crédito, al combinar una significativa quita con una extensa espera.

La Fiscal ante la Camara dictamind inicialmente por el rechazo de tales agravios,
aungue posteriormente califico a la propuesta como abusiva. Empero, en dictamen

posterior propici6 la confirmacion del fallo desistiendo de sus anteriores criticas.

En ese contexto, y a fin de dar una respuesta acabada al recurso de las

impugnantes, la Sala enunciara su juicio sobre este dirimente aspecto.

a) La cuestion sometida a decision (si la propuesta de Editorial Perfil S.A. es
abusiva 0 no) entronca con un aspecto muy conflictivo del actual derecho concursal
argentino, que ha colocado a jueces y litigantes en el trance de dar concrecién, en cada
caso, a un concepto juridicamente indeterminado como es el del abuso del derecho, con
el grave riesgo del relativismo que todo juicio de esa indole lleva en su seno, al punto de
ser dificultosa sino imposible la construccién de una jurisprudencia que defina cuando
es y cuando no es abusiva una propuesta de acuerdo. Es que, como lo observa Maffia,
en materia de descalificacion de una propuesta de acuerdo, la palabra "abusiva™ es un
término omniabarcativo; todo cabe en él (conf. Maffia, O., La homologacion en la ley
24.522 modificada por la ley 25.589 , JA 2002-1V, p. 1292, espec. p.1302), habiendo
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sefialado otro autor, con igual sentido critico, que la referencia al abuso del derecho
constituye ".una pauta cuya vaguedad produce vértigo."”, se expide Ribichini, G., El
nuevo articulo 52 de la ley de concursos y quiebras, LL 2003-A, p. 1084).

Lo méas que puede decirse es que, caso por caso los jueces habran de decidir lo
que en conciencia crean "justo”, sin que sus fallos sirvan de guia para otros supuestos,
ya que estos tendran sus propios presupuestos facticos y circunstancias, siendo por ello

imposible la traslacion de una solucion determinada de una hipotesis a otra.

En efecto, no existen parametros estandarizados para mensurar la razonabilidad
0, Su contracara, la abusividad de una propuesta concursal. Y ello aleja toda posibilidad
de ensayar interpretaciones rigidas. El analisis -ha coincidido la doctrina- variara segun
cada circunstancia (conf. Molina Sandoval, C., Facultades homologatorias del juez
concursal y cramdown power en la ley 25.589, RDPC, t. 2002-3, p. 103, espec. p. 116;
Junyent Bas, F. y Molina Sandoval, C., El informe general del sindico y las nuevas
facultades homologatorias del juez concursal. Reflexiones en torno a las modificaciones
introducidas por la ley 25.589, ED, t. 198, p. 674; Di Tullio, J., Macagno, A., y
Chiavassa, E., Concursos y quiebras, reformas de las leyes 25.563 y 25.589, Buenos
Aires, 2002, p. 186; Villanueva, J., Concurso preventivo, Buenos Aires, 2003, p. 504)

En el caso, la Fiscal ante la Camara ha hecho referencia a dictdmenes propios
vertidos en otras actuaciones y ha sefialado al valorarlos, las diferentes circunstancias

facticas que permitieron soluciones diversas.

La diversidad de soluciones, empero, puede tener coto a la luz de ciertas pautas
de delimitacion negativa de lo que seria una propuesta abusiva. Asi, por ejemplo, habra
de verse que la propuesta:1) no proponga la remision total de los créditos; 2) traduzca
alguna ventaja o beneficio a favor de los acreedores; 3) no implique una promesa del
deudor de pagar menos de lo que puede pagar; 4) no prometa un dividendo inferior al
que los acreedores podrian obtener si se liquidasen los bienes; 5) no imponga sacrificios
desmedidos a los acreedores disidentes; 6) no difiera el pago sin fecha, o a época
indeterminada; 7) no discrimine a los acreedores de una misma categoria por su calidad
de concurrentes (verificados o declarados admisibles) o no concurrentes,

prometiéndoles a aquellos una prestacion que se niega a estos ultimos; 8) no
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desnaturalice el derecho de los acreedores o imponga a algunos pautas arbitrarias
aceptadas por la mayoria; 9) no desatienda el contexto econdmico y social del pais; etc.
(conf. Heredia, P., ob. cit., t. 5, ps. 829/830).

Asimismo, debe ponderarse en cada caso, no solo la propuesta en si, sino
también la subsistencia de la concursada como fuente generadora de empleo, esto es, si
el deudor es o no dador de empleo (conf. Boquin, G, La propuesta abusiva y la
readecuacion de la propuesta, en AA.VV., Derecho Concursal Argentino e
Iberoamericano, V Congreso Argentino de Derecho Concursal y Il Congreso
Iberoamericano sobre la Insolvencia, Ad-Hoc, Buenos Aires, 2003, t. Il, p. 429, esp. p.
445). Y esta pauta cobra especial relevancia en los tiempos actuales al advertirse que
pese al incremento constante del P.B.I. en los ultimos afios, los indices de desocupacion
laboral permanecen aun altos para los niveles historicos, hecho que se juzga publico y
notorio (conf. Couture, E. Fundamentos del derecho procesal civil, Buenos Aires, 1993,
n° 149, p.231).

En suma, son multifacéticas las pautas que pueden concurrir para determinar la
existencia de abuso en una propuesta de acuerdo preventivo, conjugando no solo el
punto de vista de los acreedores sino también la situacion y actuacion del deudor, mas
alld de la mirada que puede darse a partir de porcentajes de recupero de créditos y

plazos de espera.

Y, ciertamente, en todo ello debe campear la misma esencia de lo que puede
considerarse "abusivo" a la luz del art. 1071 del Cddigo Civil, en el sentido de que se
considera tal al acto contrario a los fines que la ley tuvo en mira para reconocer el
derecho de que se trate, o0 el que exceda los limites impuestos por la buena fe, la moral y

las buenas costumbre.

De tal suerte, como finalidades de la ley a tener en cuenta segun dicha norma
estd, por un lado, el "derecho" del deudor a proponer a sus acreedores una propuesta
concordataria de pago que modifique las condiciones originales de exigibilidad de sus
créditos (en cuanto al monto, al plazo de pago, objeto o intereses debidos, etc.), pero

también el "derecho" de los acreedores a ver lograda una finalidad satisfactiva.
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Consustanciada con ambas finalidades hay, ademas, una finalidad social determinada

por la conservacion de la empresa como fuente de produccién y trabajo.

Por su lado, los estandares referidos a la buena fe, moral y buenas costumbres
del art. 1071 del Cddigo Civil, indican que el juez ha de decidir segiin un valor social
"medio", esto es, teniendo en cuenta las concretas circunstancias de tiempo y de lugar
que le atribuya el sentimiento comun de la poblacién a tales conceptos también
juridicamente indeterminados (conf. Spota, A., Tratado de derecho civil - parte general
(Relatividad y abuso de los derechos), Buenos Aires, 1960, t. I, vol. 2, ps.830 y 831, n°
551; en analogo sentido, véase la valoracion de conceptos como "reglas morales”,
"pbuenas costumbres” o "moralidad" por la C.S.J.N., 27/11/86, "Sejean" , Fallos
308:2268, consid. 16; id. 11/12/84, "Ponzetti de Balbin" , Fallos 306:1892, consid. 3 y
10; id. 5/8/85, "Santa Coloma", Fallos 308:1170, consid. 8; Juzg. Nac. 1a. Inst. Com. n°
1, 16/2/04, "Transportes Metropolitanos General Roca S.A. s/ conc. prev.", sentencia

firme).

b) Es importante destacar, asimismo, que la correcta hermenéutica del derecho
positivo vigente, aungue no hace pie en parametros constantes y generales para
determinar si una propuesta es abusiva en lo que concierne a la quita o la espera (o la
combinacion de ambas), resulta no obstante claro en cuanto a que ".no puede consistir
en prestacion que dependa de la voluntad del deudor.” (art. 43, LCQ).

En otras palabras, la propuesta resultard abusiva cuando sus condiciones y
términos fueron impuestos por el deudor a su arbitrio aprovechando una posicion de
fuerza que le permitiera manipular las mayorias para que de tal forma las prestaciones a
que se obligara dependieran en definitiva de su voluntad y no de un consenso
equilibrado con los intereses de los acreedores y de la situacién objetiva de su
explotacion (conf. Truffat, D., Puliendo el concepto de propuesta abusiva y algunas
otras cuestiones, LL 2004-D, p. 853; Porcelli, L., No homologacion del acuerdo
preventivo. Propuesta abusiva o en fraude a la ley, LL 2002.C, p. 1244; Petrasso, H.,
Homologacion del acuerdo preventivo y facultades judiciales: modificaciones
introducidas por la ley 25.589, Doct. Jud., t. 2003, p. 778).

Esta Gltima situacion, por cierto, no ha sido denunciada en la especie.
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c) No puede dejar de ponderarse tampoco que la modificacion transitoria
dispuesta por la ley 25.563, que se convirtié en derogacion definitiva con la ley 25.589,
del limite del 40% a la propuesta de quita contemplada por el art.43 de la ley 25.522,
tuvo como objeto expreso el de evitar, con el consentimiento de los acreedores, el mal

mayor de la quiebra en el contexto en que dichas reformas fueron dictadas.

Al respecto, cabe recordar que segun fue dicho en el Congreso Nacional al
fundamentarse la reforma de la ley 25.589 ".en la Argentina de hoy.no podemos darnos
el lujo de seguir cerrando empresas.” (Exposicion del miembro informante en el H.
Senado de la Nacion en la sesion del 15.5.02). Y tal norte, ciertamente, exige remedios
aun calificados como "groseros™ (conf. Dasso A. A., Ley de concursos y quiebras, texto
actualizado de la ley 24.522 a noviembre de 2002, Buenos Aires, 2002, capitulo "La
Contrarreforma. Ley 25.589", n° V, pag. XLVI).

Con atinencia al caso, cabe observar que las reformas legislativas referidas
fueron contextuales con la presentacion de la aqui deudora en concurso preventivo, y
coinciden con el periodo inmediatamente anterior al de la presentacion de la propuesta
de acuerdo (2/9/2003; fs. 2330/2335).

d) De manera genérica, pero no menos trascendente, puede decirse que el juicio
sobre la homologabilidad de una propuesta de acuerdo al esquema legal vigente, debe
tener en cuenta dos principios interpretativos cardinales, a saber, el de la
"razonabilidad" y el del "caracter restrictivo" del instituto del abuso del derecho.

El de la "razonabilidad" se exige porque el abuso del derecho aparece como una
expresion de lo no razonable y a ello se ordena, ciertamente, la nocién de "ejercicio
regular” inserta en el parrafo primero del art. 1071 del Codigo Civil (conf. Sanz, C.,
Consideraciones en torno al abuso del derecho, LL 1981-B, p. 886; Heredia, P:, ob. cit.,
t. 5, p. 828). Bien entendido que la razonabilidad aparece cuando se respetan los
criterios de racionalidad formal; se logra un equilibrio 6ptimo entre las distintas
exigencias que se plantean en la decision; y se obtiene un maximo de consenso
(conf.Atienza, M., Tras la justicia - una introduccién al derecho y al razonamiento

juridico, Barcelona, 1993).
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De su lado, el carécter restrictivo se justifica porque si bien los jueces estan
facultados para modificar los derechos establecidos en convenciones y otros actos
juridicos cuando exceden el fin que se tuvo en mira al reconocerlos conforme al art.
1071 del Cédigo Civil (conf. CSIN, 15/7/97, "Astilleros Principe y Menghi S.A. c/
Banco Nacional de Desarrollo”, Fallos 320:1495, voto del juez Bossert), cuando se trata
de privar de efectos a tales actos, la teoria del abuso del derecho debe utilizarse
solamente si aparece manifiesto el antifuncionalismo (conf. CSJIN, 28/9/93, "Martinez
Saravia, Miguel Angel s/ concurso preventivo"”, Fallos 316:2069; id. 1/9/87, "Magnasco
de Bicchi, Maria Cristina y otro ¢/ Lavagnino Tschirch de Magnasco, Angélica”, Fallos
310:1705; id. 4.8.88 "Automdviles Saavedra S.A.C.1.F c/ Fiat Argentina S.A.C.L.F.",
Fallos 311:1337).

Es que una sana aplicacién del principio de subsidiariedad del Estado -y por lo
tanto de su Poder Judicial- en el &mbito de la libertad de los particulares en sus
decisiones patrimoniales con motivo de la actuacion de leyes de orden publico -como lo
es la concursal- en cuanto la limiten razonablemente (Constitucion Nacional, arts. 14 ,
19 segunda parte , y 33 ; Corte Suprema, 1/1/84, "Radio Universidad Nacional del
Litoral S.A. ¢/ Comité Federal de Radiodifusion”, Fallos 306:1253; Gelli, M.,
Constitucion de la Nacion Argentina, comentada y concordada, Buenos Aires, 2001, ps.
74, 165, 185 y 269; Bidart Campos G., Manual de la Constitucion Reformada, Buenos
Aires, 2000, t. Il, cap. X1V, n° 14, p. 58), supone que la doctrina del abuso del derecho
no puede ser aplicada con el alcance de pretender remediar toda situacién que el 6rgano
judicial intérprete como perjudicial o inequitativa, suplantando a la voluntad de los
particulares en cuanto esta tutelada por el derecho.Por el contrario, es necesario que se

configure una injusticia notoria y una consecuencia no prevista en la ratio de la ley.

e) Sobre la base de los distintos criterios expuestos, el tribunal no aprecia que se
pudiere haber configurado un abuso de derecho, objetivo y manifiesto, segin las
circunstancias propias del caso, ni en el contenido ni en la aceptacion de la propuesta de
acuerdo ofrecida por la concursada. Ergo, tampoco se aprecia que la propuesta sea
irrazonable.

Coadyuva a formar tal conviccion, los siguientes elementos de juicio:
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1.- Cuando Editorial Perfil S.A. ces6 en sus pagos y pidid su concurso
preventivo (27/12/2001), nuestro pais ingresaba a una de sus mayores crisis econdmicas
que, dias antes, habia provocado la caida del Poder Ejecutivo y su cambio por otro

Presidente de la Nacion designado, en la emergencia, por el Congreso Nacional.

No puede olvidarse tampoco el clima de notorio desorden y evidente
incertidumbre respecto de la situacion de nuestra economia y, particularmente, de sus

posibilidades futuras.

Asi las cosas, y aun cuando debe pretenderse de la insolvente que brinde a sus
acreedores la mejor oferta de pago que pudiera afrontar, nadie puede aguardar que se
contemple en un concurso conectado materialmente al referido momento histérico, un
pago casi total de los créditos y en un tiempo breve, o en cuantia similar a la que seria
exigible de una empresa concursada en tiempos de estabilidad econdmica y financiera.
Lo contrario seria tanto como negar la realidad de las cosas, en la cual los jueces
necesariamente deben anclar para no dictar sentencias voluntaristas.Tanto mas cuando
los magistrados juzgan casos que, como se dijo, nacieron en un contexto econoémico
sumamente dificil como era el existente al tiempo de la presentacion concursal, y cuya

presencia y ecos se prolongaron durante buena parte del tramite judicial posterior.

En situaciones como la de autos, valga sefalarlo, se justifica plenamente el
criterio que surge de parafrasear un conocido juicio -propio de los test de
constitucionalidad- acufiado por la Corte Suprema que dice que ".los acontecimientos
extraordinarios justifican remedios extraordinarios." (Fallos 313:1513, entre muchos

otros).

Y si bien es cierto que la insolvencia no concede al deudor una irrestricta
facultad para ofrecer cualquier plan de pagos, que expolie a los acreedores o les
imponga sacrificios desmedidos, pues un concurso preventivo es, entre otras cosas, una
herramienta al servicio de un reparto equitativo de los sacrificios que deudor y
acreedores deben hacer en aras de principios superiores, no lo es menos que en casos de
convocatorias de acreedores vinculadas material y facticamente a hechos econémicos y

financieros que llevaron a la declaracion oficial de emergencia productiva y crediticia
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dispuesta por la ley 23.561 (art. 1°), el criterio de la judicatura no puede ser el mismo

que en situaciones de estabilidad y normalidad.

A partir de tal modo de ver las cosas, se comprende que un porcentual que cubra
una parte significativa de los créditos, aungue es condicion necesaria no es, al igual que
la obtencidn de mayorias, un dato suficiente por si mismo para decidir.En rigor, ambas
expresiones deben ser ponderadas conjuntamente con otras pautas tales como las
mayores 0 menores posibilidades de cobro en un escenario de quiebra; la eventual
compensacion de pérdida s mediante futuros negocios que podrian emprenderse con su
deudora una vez superada la insolvencia; los costos sociales que pudiera generar una
falencia; etc., amén de computar el interés general implicado, para lograr un plexo
valorativo lo suficientemente amplio que permita, entonces, llegar a una decision "justa”

in concreto, que es la que los suscriptos entienden adoptar en la especie.

2.- Como fue dicho, la voluntad mayoritaria no esta conformada sustancialmente
por acreedores en moneda local sino por los acreedores en moneda extranjera
(pesificados o no, segun calificacion del sindico), grupo sobre el cual no se aprecia que
nadie hubiera incidido en imponer la propuesta. Tales acreedores conforman mas del
cincuenta por ciento de los acreedores con derecho a voto y sus créditos fueron
decisivos para conformar la aceptacidn por parte del ochenta por ciento del total del

capital quirografario (véase lo expuesto por la sindicatura en fs. 4640vta./4641 y vta.).

Asi lo ha destacado, ademas, la Fiscal ante la Camara en su dictamen inicial.

3.- Es cierto que al proyectar, sobre el capital ofrecido, una hipotética y
estimativa depreciacion de la moneda, el resultado seria demostrativo de un gravamen

para el crédito de los impugnantes. En rigor, para todos los acreedores.

Para evitarlo, ciertamente, cabria efectuar una prevision conjetural de la

inflacién futura.

Empero, no hay duda que fijar un pardmetro de desvalorizacion futura del
dinero, constituiria una alternativa de escasa objetividad y de absoluta incertidumbre en

su correcta evolucion, al par que en lo formal una disposicion contraria a los arts. 7 'y
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10 de la ley 23.928 (texto segun ley 25.561, art. 4° ; Raspall, M., Algunas reflexiones y
conclusiones sobre el "acuerdo abusivo™ (art. 52, inc.4°, LCQ), en AA.VVV., Derecho
Concursal Argentino e Iberoamericano, V Congreso Argentino de Derecho Concursal y
I11 Congreso Iberoamericano sobre la Insolvencia, Ad-Hoc, Buenos Aires, 2003, t. 11, p.
479, esp. p. 490).

Por esto, ella resulta inadmisible.

4.- Ahora bien, en cualquier economia estable, se ha reflejado histéricamente un
minimo de recomposicién de los capitales cuanto menos representativo de la pérdida
implicada en los intereses compensatorios que cualquier banco de plaza pagaria al
acreedor durante el tiempo que perdure la falta de disponibilidad de aquellos. Tal

demérito patrimonial no puede ser desconocido sin mas.

La mejora propuesta por la concursada ha previsto, finalmente, el pago de

intereses, los que inicialmente habian sido negados.

Y aunque desde una perspectiva conservadora para mensurar el valor presente de
la financiacion requerida pueda ser afirmado que tales accesorios son bajos, no debe ser
olvidado que quien ofrece pagar en autos es una empresa que, por su situacion de
insolvencia, ha debido pedir la convocacion de sus acreedores y, en tal cauce, es que
propone una quita y espera combinadas para sortear su hipotética quiebra. Teniendo ello
en cuenta, a juicio de la Sala, el minimo de recomposicion antes aludido se halla

cumplimentado.

5.- No fue objetivamente demostrado que la propuesta de pago signifique un
beneficio para los acreedores menor que el dividendo que pudieren obtener en una
liquidacién de quiebra, teniendo en cuenta la naturaleza de los bienes que componen el
activo y la concurrencia sobre estos de los acreedores con privilegio (conf. CNCom.
Sala E, 10.10.03 "Entertainment Depot S.A. s/ conc. prev." con remision al dictamen de
la Fiscal General, punto 6).

Por el contrario, en los calculos requeridos al estudio sindical, este concluy6 que
el pago dentro del concurso seria sustantivamente mayor que en una hipotética

falencia.En concreto, segun la estimacion del funcionario el dividendo que obtendrian
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los acreedores quirografarios en la liquidacion de los activos en la quiebra, seria
aproximadamente del sesenta por ciento del que obtendrian del cumplimiento de la
propuesta aceptada en el concurso preventivo (informe especial, fs. 4876 vta., punto 3
"d").

Se encuentra superada, de tal manera, la pauta valorativa referida por el art. 52,
inc. 2, ap. iv, de la ley 24.522, que si bien aparece como formalmente vinculada a la
operatividad del denominado "cramdow power” (conf. Araya, T., No corresponde
homologar acuerdos cuya propuesta de pago sea inferior a la eventual cuota de
liquidacién que recibirian los acreedores quirografarios en caso de quiebra, en AA.VV.,
VI Congreso Argentino de Derecho Concursal y IV Congreso Iberoamericano sobre
Insolvencia, Santa Fé, 2006, t. | -"Moralizacion en los procesos concursales”-, p. 41),
constituye, en rigor, un requisito intrinseco de viabilidad de toda propuesta de
concordato, como lo explica la doctrina italiana (conf. Bonsignori, A., 1l fallimento, en
Trattato di Diritto Commerciale e di Diritto Pubblico dell'econonmia, dir. Galgano, F.,
Cedam, Padova, 1986, t. IX, p. 745; Ragusa Maggiore, G., Istituzioni di Diritto
Fallimentare, Cedam, Padova, 1994, p. 505).

6.- No parece haber sido considerado en el sub lite la restriccion legal que
alcanza a la concursada para acceder plenamente a la solucion prevista por el art. 48,
LCQ, conforme con las disposiciones establecidas en la ley 25.750, lo cual, en
principio, acotaria a los acreedores la opcion de obtener el cobro por un tercero (conf.
Junyent Bas, F. y Chiavassa, E., La exclusion de los medios de comunicacién del
salvataje empresario en el concurso preventivo, JA, t. 2003-111, p. 1303; Lorente, J., La
exclusion del art. 48, LCQ, para las empresas de medios de comunicacion dentro de la
ley 25.750 de preservacion de bienes y patrimonios culturales, en AA.VVV., Derecho
Concursal Argentino e Iberoamericano, V Congreso Argentino de Derecho Concursal y
I11 Congreso Iberoamericano sobre la Insolvencia, Ad-Hoc, Buenos Aires, 2003, t.II, p.
762; Dasso, A. y Dasso, J., ElI cramdown vy la preservacion de la cultura, en AA.VV.,
Derecho Concursal Argentino e Iberoamericano, V Congreso Argentino de Derecho
Concursal y 11l Congreso Iberoamericano sobre la Insolvencia, Ad-Hoc, Buenos Aires,
2003, t. 11, p. 805).
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Cobra, entonces, mayor trascendencia la desfavorable situacion para dichos
acreedores que provocaria la quiebra en tanto el recupero de sus créditos seria ain mas

improbable.

7.- Como lo destaca la Fiscal General en su Gltimo dictamen, la empresa cuenta
con un caudal de 377 empleados (432 personas al 31.12.01; conf. capitulo | punto "d"
del informe general), amén de otros 150 prestadores y colaboradores periodisticos.

La funcionaria también pone de relieve la existencia de 15.000 kioscos de
diarios y revistas que son abastecidos parcialmente por la concursada, en particular en el

rubro revistas por ser la mayor editora de tales envios.

Y aln cuando estos aspectos del negocio carezcan de vinculacion inmediata con
el contenido de la propuesta, el juez no puede ignorar la trascendencia de ellos desde el
plano de las circunstancias adjetivas del caso, ya que ponen en juego la alternativa
consistente en la pérdida de numerosos puestos de trabajo y produccién en un contexto,
como ya se dijo, en que los indices de desocupacion -aunque menores a otros tiempos-

siguen siendo desgraciadamente altos.

8.- De otro lado, y con idéntica amplia apreciacion de las circunstancias del
caso, cabe tener presente la particular trascendencia que posee en el régimen
democrético la actividad fundamental de la concursada, en tanto se refiere al ejercicio
de la libertad de expresiéon por medio de la prensa (conf. clausula tercera del contrato

social copiado en fs.73/81).

En este orden de ideas, cabe recordar que la prensa es condicion necesaria para
la existencia de un gobierno libre y el medio de informacion mas apto y eficiente para
orientar y aun formar una opinion publica vigorosa atenta a la activi-dad del gobierno y
de la administracion. Tiene por funcion politica, mediante la informacion, transmitir la
voluntad de los ciudadanos a los gobernantes; permitir a los ciudadanos vigilar el
funcionamiento del gobierno; servir de escudo a los derechos individuales contra los
excesos de los funciona-rios y hacer posible a cualquier ciudadano colaborar con la
accion del gobierno (CSJN, Fallos 312:916, considerando 6° del voto del juez Fayt). Y

es que, en definitiva, el derecho a la informa-cidén opera como vinculo permanente entre
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las libertades publicas y el principio democratico (conf. A. Ferndndez Miranda y
Campoamor, Art. 20: libertad de expresion y derecho de la informacién, reg. en
"Comentarios a las Leyes Politicas - Constitucion espafiola de 1978", vol. 11, pag. 502,
Madrid, 1984), pues, conforme lo ha sefialado la Corte Interamericana de Derechos
Humanos, la libertad de expresion no solo posee una dimension individual, en cuanto es
un derecho humano de todas las personas para acceder, expresar o difundir sus ideas y
opiniones, sino que ademas tiene una dimensién colectiva, con lo cual se convierte en
un derecho vital para garantizar la democracia (conf. Opinion Consultiva n° 5/85, del
13/9/1985, paragrafo 32).

9.- Como consecuencia de la importancia estratégica que en el marco de la
democracia tienen las empresas periodisticas segun lo precedentemente dicho, ha
podido disponer el art.11 del Cddigo Europeo de Deontologia del Periodismo, en
criterio que cabe compartir, que ".Las empresas de informacion deben ser consideradas
como empresas socioecondmicas que hagan posible la prestacion de un derecho

fundamental.".

Al ser ello asi, no es dudoso el caracter de empresa de interés publico que tiene

la concursada.

Y, sobre la base de tal entendimiento, resulta naturalmente adecuado acudir a un
criterio mas flexible y tolerante (inclusive diferencial con relacion a otros sujetos
concursables, y acaso excepcional) a la hora de evaluar la homologabilidad de un
acuerdo de reestructuracion de deuda de empresas como Editorial Perfil S.A., maxime
ponderando la amplia aceptacion que en el ¢ aso la propuesta de arreglo tuvo de parte de
los acreedores, y como modo de dar cabal aplicacion a uno de los principios
orientadores de la legislacion concursal que es, como lo expresara la Exposicion de
Motivos de la ley 19.551 , la conservacion de la empresa en cuanto actividad Gtil para la

comunidad (art. 4°, inc. b, de las Consideraciones Generales).

10.- Asimismo, cabe reconocer como Vverdaderas las alegaciones de la
concursada segun las cuales los cambios provocados en el mercado editorial generan
una dificultad en la atencién de una reestructuracién de la deuda verificada y declarada

admisible en plazos méas cortos y con una tasa de recupero mayor.
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El problema, al parecer, no es solo de la concursada, sino que resulta comun a
todo el periodismo escrito a partir de la gradual reduccion de la tirada de diarios y
revistas que ha provocado la irrupcién de otros medios alternativos de informacion.
Como lo expone el ministro de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion, Dr. Fayt, a
partir de las fechas en que la radio, la television y la internet ingresaron en el mercado
de la informacion y la publicidad en abierta competencia con los medios gréficos, se
agudizo la crisis que amenaza la extincion de diarios y revistas en todo el mundo.Ese
proceso sustitutivo provocd una reduccion en la distribucion y circulacion de los diarios,
circunstancia que preocup6 a la World Association of Newspapers, que retine a las
asociaciones en 93 Estados en los que se editan 17.000 periodicos y que sefialé en 1996
a la television como el medio causal de tal reduccion. A escala planetaria, en los Gltimos
afios del siglo XX, la tirada de los diarios se redujo en un 30%. El peligro cierto y actual
de extincion de los diarios hizo necesario adoptar a nivel mundial estrategias aptas para
paliar las fracturas, cubrir los interticios y adoptar medidas para sobrevivir (conf. Fayt,
C., La Corte Suprema y sus 198 sentencias sobre comunicacion y periodismo -

Estrategias de la prensa ante el riesgo de extincidn, Buenos Aires, 2001, ps. 66/67).

Sentado lo anterior, resulta aceptable la postulacién de la concursada en cuanto a
que, dadas las caracteristicas del mercado en el que se desenvuelve (en el que se debe
"pbuscar al lector y no a la inversa" -conf. Fayt, C. ob. cit., p. 67- para lograr lo cual,
ciertamente, ha lanzado nuevos titulos y reconvertido revistas -fs. 4894-), las
posibilidades de una recuperacion econdmica y financiera estd sujeta a plazos mas

extensos y tasas de repago algo mas exiguas que las exigibles en otros casos.

Al ser ello asi, vienen a la memoria las palabras de Matienzo quien, aun
repudiando el sistema de la ley 4156 (que como la actual no establecia un piso para la
propuesta de quita, ni limitaba los plazos de la propuesta de espera), no dejé de afirmar
que ".hay ciertos negocios o empresas que no podrian desenvolverse con plazos tan
exiguos, ya que la naturaleza misma de las explotaciones requiere mucho mas tiempo
para recuperar o reintegrarse de las pérdidas sufridas (.). Para todos estos casos,
evidentemente, la fijacion del dividendo y plazos minimos seria un grave error.” (conf.
Matienzo, A., Curso de quiebras, Buenos Aires, 1927, t. I, p.203, n° 427).
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11.- Ninguna de las impugnaciones al acuerdo formuladas en autos, de las cuales
solo una mantiene vigencia, ni la Fiscal ante la Cdmara en su abandonada observacion,

contuvieron imputacion de fraude a la ley en los términos del art. 52, inc. 4, LCQ.

Tampoco hubo denuncia de fraude a los acreedores (concepto distinto del fraude
a la ley, como lo ensefia la doctrina: Messineo, F., Manual de derecho civil y comercial,
Buenos Aires, 1955, t. IV, p. 163, cap. 108, n° 10), lo cual definitivamente aleja el
presente caso de otros antecedentes jurisprudenciales que tuvieron un resultado diverso,
vgr. el citado precedente "Arcangel Maggio" en el que la existencia de fraude se
constituyo, a criterio de la Corte Suprema, en causal autbnoma para arribar a una
sentencia denegatoria de la homologacién (véase considerando 12° del voto de los
jueces Lorenzetti y Fayt; y considerandos 6° y 7° del voto de los jueces Highton de

Nolasco y Argibay).

12.- En el parecer de la Fiscalia -cuyas conclusiones otra vez esta Sala comparte-
la concursada ha revertido las abusivas condiciones que presentaba la primitiva

propuesta.

En tal sentido, aunque aquella calificacién inicial no es objeto de evaluacion por
la Sala al haber perdido actualidad, lo cierto es que Editorial Perfil S.A. ha incorporado
a su propuesta inicial un interés anual que ain cuando puede parecer bajo (2%), su

condicidn de capitalizable hace que tal debilidad sea rapidamente superada.

También ha disminuido drasticamente la quita, al reducirla al 25% frente al 40%

que inicialmente contemplaba la oferta inicial.

Ahora bien, la Sala no ignora que la extensa espera conspira con la realidad de
este numero. Sin embargo, aparte de que tal espera encuentra justificacion en lo dicho
mas arriba sobre la naturaleza de la actora y el mercado en que se desenvuelve, no
puede ignorarse que su esfuerzo ha sido importante, en particular a la luz del informe de
f5.4872/4876 donde la sindicatura sefialé que existe escaso margen para la mejora, el

cual parece agotado en las que ofrecio de seguido.
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Constituye también un hecho trascendente que la concursada hubiera dado
certidumbre a la fecha de pago de la primer cuota (30.6.2009 (fs. 5017/5018
), cuando inicialmente se fijaba como dies a quo la fecha de homologacion.

Por ultimo, en cuanto a la mejora alternativa condicionada, tampoco puede
negarse su trascendencia en cuanto oferta un eventual adelanto de cuotas, que
importaria anticipar en dos afios el pago del concordato. A lo que cabe afiadir, que no
puede sostenerse que esta propuesta condicionada sea potestativa, pues la fiscalizacion
de la ocurrencia de la condicion ha sido delegada en una empresa que por su objeto y

trayectoria concede razonable confianza.

13.- La Sala no desatiende la escasa proporcion que representa el pago

comprometido, cuando se calcula en valores actuales netos.

Tal aspecto del caso hizo dudar a los miembros de este tribunal sobre la
procedencia de la homologacion, pues objetivamente el porcentual de recupero a valores
actuales netos puede constituir, como lo ha destacado la doctrina, un indicador de abuso
(conf. Azize, C., La espera como quita en el concurso preventivo, LL 2000-D, p. 1269;
Casadio Martinez, C., Propuesta abusiva en el concurso preventivo, LL 4/6/2007).

Pero debemos reiterar que, como fue dicho en los puntos anteriores, al juicio
sobre la abusividad de la propuesta no se arriba mediante la aplicacion de pautas

estandarizadas y, mucho menos, a partir de una simple cuenta matematica.

Para calificar una situacion como abusiva, no solo es menester verificar la
cuantia del pago prometido, sino confrontar también una serie de valores que permita
dar una comprension amplia del problema, pues el porcentaje de quita no es por si solo
dirimente (conf. Ruiz, S., El abuso como causal impugnativa del concordato, en
AAVV., VI Congreso Argentino de Derecho Concursal y IV Congreso Iberoamericano
sobre Insolvencia, Santa Fe, 2006, t. | -"Moralizacién en los procesos concursales”-, p.
779, esp. p.783).

Asi lo sefialé de modo expreso, por lo demas, el voto de los jueces Lorenzetti y
Zaffaroni en el ya citado caso "Arcangel Maggio" al referir que ".siendo el abuso del

derecho mentado por el art. 1071 del Cédigo Civil un concepto juridico indeterminado,
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los jueces no pueden buscar la fenomenologia del acto abusivo (y, mas precisamente, la
fenomenologia de la propuesta abusiva referida por el art. 52, inc. 4, de la ley concursal)
sino casuisticamente, ponderando las circunstancias propias del supuesto examinado en
todos sus aspectos y conjuntamente, lejos de cualquier aplicacion mecanicista y con la
flexibilidad necesaria para su adecuacion a las complejas circunstancias humanas.”

(considerando 9°).

Y, en el caso, como ha sido reiteradamente destacado, el sindico ha sostenido
que se trata de la mejor propuesta que la concursada puede realizar, siendo muy dificil

una mejora sustentable.

14.- El rechazo de la homologacion importaria eventualmente la quiebra de
Editorial Perfil S.A., lo cual aparejaria la pérdida de un medio de comunicacién, que por
su naturaleza y orientacion (en tanto posee productos de periodismo politico), tiene una

notoria trascendencia republicana.

Se provocaria, ademas, no sélo la pérdida de importantes puestos de trabajo, sino
también un mayor quebranto de la totalidad de los acreedores concurrentes (tanto los
afectados por la propuesta como aquellos que no lo estan), pues segin el dictamen del
sindico, recibirdn como pago casi la mitad de lo que percibirian de mantenerse el

concurso y cumplirse la propuesta.

Demaés esta decir que en una hipotética quiebra también quedarian afectados
tanto los acreedores privilegiados como los posconcursales, lo cual eleva el numero de
involucrados, como el quantum del pasivo e inversamente aleja las posibilidades de un

pago razonable.

15.- Cabe recordar, igualmente, el contenido del informe general (cuya copia ha

sido incorporada en fs. 4869 vta.), en el que la sindicatura sefial6 que:
a.El activo de la concursada, segun estado patrimonial consolidado al 30.9.02,

ascendia a $ 219.106.409 (conf. cap. Il del informe general); en tanto que el pasivo

consolidado en la misma fecha era de $ 125.026.749 (conf. cap. Il del informe general).
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b. En cuanto a la evolucion economico financiera de la concursada, en el
informe general se ilustr6 que "Tal como lo demuestra el grafico de evolucion de
patrimonio neto., la funcion de patrimonio neto estuvo sostenida por la de aportes
acumulados, a pesar de la fuerza que determina la pendiente de la curva de quebrantos
acumulados, de modo acelerado a partir del ejercicio cerrado en 1999. Pero s6lo hasta
que la magnitud de esta ultima y la imposibilidad de los accionistas de con tinuar con
esta estrategia, que se comienza a apreciar a partir de los ejercicios cerrados en el afio
2000, determina una inversion definitiva de la pendiente de la curva, al cual queda
direccionada hacia el eje de valor cero. Los resultados logrados en el ejercicio cerrado
en 2002, a tenor de las cifras provisorias analizadas por esta sindicatura prolongan esta
pendiente hasta casi hacerla confluir en valor cero, lo cual denota la gravedad

estructural de la situacién empresaria.” (conf. cap.V1 del informe general).

c. Respecto de la situacion en la fecha en que se realizo el informe, la sindicatura
expuso que ".la actualidad muestra a Editorial Perfil SA como una empresa lider en el
mercado editorial nacional luego de una constante expansion, tanto en el pais como en
el exterior, con un parque industrial de gran envergadura y una diversidad de titulos
cuyas redacciones ocupan mas de 2.500 m2, con un equipamiento de Ultima
generacion.Editorial Perfil SA, representd una fuente de trabajo para 730 personas, hoy
lamentablemente reducido producto de la crisis vivida por el pais y por el Grupo
Empresario.” Asimismo se indico que ".los datos revelan que el Grupo Perfil lidera el
mercado de venta de revistas.Sin embargo, es dable advertir que mas alla de haberse
conservado la estructura de participacion en el mercado entre los concurrentes, en
conjunto se ha producido una merma muy significativa en la cantidad total de
ejemplares vendidos entre todas las revistas. Asi, de los casi 100 millones de revistas
vendidas en el afio 1999 se ha pasado en una declinacion interminable a cifras de 79,4
millones, 62 millones y (estimado) 30.7 millones. Una verdadera catastrofe producto de
la recesion y crisis argentina, con la eclosién de la devaluacién y salida de la
convertibilidad que se inici6 en diciembre de 2001." (conf. capitulo I puntos "a" y "c"
del informe general).

d. Tanto el informe especial presentado por la sindicatura en fs.
487214877 , cuanto la proyeccion y evolucion del activo-pasivo presentado por la
propia deudora en fs. 4821/4850 , permiten concluir, de acuerdo con la

comparacion de las ecuaciones econdmico-financieras del periodo preconcursal con la
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del postconcursal, en que no se logré revertir totalmente la tendencia negativa a partir
del afio 2003, llegandose al ejercicio cerrado en el afio 2005 todavia con un patrimonio
neto negativo (conf. fs. 4828), y apenas se obtuvo un equilibrio en el resultado operativo
pero todavia sin generacion de suficientes ganancias que, al menos por el momento,

permitan mejorar responsable y sustancialmente la propuesta ofrecida y aceptada.

16.- En fin, particularmente, merece destacarse:

a.Las conclusiones expuestas por la sindicatura en cuanto a que desde el punto
de vista patrimonial la concursada pudo detener el proceso de deterioro de sus
estructuras, superd la situacion critica que motivé su presentacion en concurso, pudo
absorber sus quebrantos y, si bien con la ayuda de otras sociedades del grupo, obtener
un estado de liquidez sano aunque todavia muy exigente y estd arribando recién al
equilibrio en el resultado operativo que le permite por primera vez en muchos afnos

comenzar a obtener beneficios (conf. punto 3 "a" del informe especial ).

b. No obstante, tal recuperacién proyectada para el periodo de cumplimiento del
acuerdo permitiria en la mejor hipétesis una irrelevante mejora de sus términos, pero
con el riesgo eventual de provocar un conflicto, cuyo alcance es de dificil apreciacién y
que incluso puede comprometer la sustentabilidad del plan de negocios (vid. punto 3 b

del informe especial).

VII) De acuerdo con las consideraciones precedentes y con el estudio de la
informacién relevante, se puede concluir en que la propuesta no es manifiestamente
abusiva y que ella se corresponde con las posibilidades econdmico financieras de la

explotacion en los términos informados.

Tiénese en cuenta especialmente las sucesivas mejoras que la concursada realizd

a su propuesta inicial, lo cual la alejo de la imputacion formulada por las quejosas.

Por cierto, parrafo aparte merece la cuestion de la tempestividad de tales

mejoras.
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En efecto, adviértase que es facultad propia de todo concursado elaborar y
definir su propuesta de pago (art.43, LCQ). Tal elaboracion y definicion debe ser
realizada, en principio, valorando las posibilidades de pago a la luz del nuevo escenario
patrimonial que deriva principalmente de la recomposicion de la deuda, y del comercial
que es de prever le reportard dicha reestructuracion del pasivo, asi como teniendo en
cuenta las proyecciones econémico-financieras que podrén concretarse a partir del

saneamiento de la empresa.

Ahora bien, las negociaciones que en el marco del iter del concurso preventivo
debera realizar con sus acreedores, podrian imponerle al deudor la necesidad de realizar
una mejora a la oferta inicial a fin de obtener la aceptacion de la propuesta.

Pero, segun la ley 24.522, ninguna modificacion a la propuesta podria el deudor
plantear después de la audiencia informativa prevista por el art. 45 (art. 43, Gltimo

parrafo).

En el sub lite la modificacion a la propuesta original consistente en mejoras ha
sido posterior a ese hito temporal, mas no por ello debe reputarse simpliciter

inadmisible.

Y es que, en opinién de la Sala, el limite temporal que marca la realizacion de la
citada audiencia informativa se refiere a las modificaciones que "voluntariamente™ el
concursado pretenda hacer, pero no a aquellas que son el fruto del estimulo judicial,
como tipicamente ha ocurrido en el caso como consecuencia directa de la audiencia

convocada y realizada por esta Sala en fs. 4938/4939

A todo evento, la mejora en cuestion no provoca agravio alguno para los
acreedores, en tanto se potencia la oferta respecto de la cual ya han prestado

conformidad.

Tampoco parecen afectados los acreedores privilegiados, ya que en nada se
afecta la exigibilidad inmediata de sus creditos. Y sus posibilidades de cobro tampoco
son alteradas, en tanto la mejora no constituye un exceso respecto de las circunstancias

econdmico financieras de la empresa.Ciertamente, en el caso nada semejante ha sido
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dicho ni por el sindico ni por los impugnantes, lo cual descarta todo obice formal y

sustancial a la mejora en punto al tiempo de su presentacion.

4°) Recurso de la concursada:

Resta considerar la apelacion deducida por la concursada que concierne a la
forma en que fueron distribuidas las costas, ante el rechazo de las impugnaciones
formuladas a la propuesta de acuerdo preventivo.

Cabe confirmar la sentencia también en este punto.

La imputacion de abuso que las impugnantes asignaron a la propuesta,
calificacion que también fue apoyada por la Fiscal de Camara en un inicio, ha sido
desvirtuada drasticamente por las mejoras efectuadas en esta instancia.

Si bien la pertinencia de tal imputacion no resultaba nitida de los términos
originales de la oferta, sus particularidades bien pudieron abonar tal posicién en tanto
Ilevaron al Ministerio Pablico a sumarse a aquél ataque.

Estas particulares circunstancias justifican apartarse del principio objetivo de la
derrota y, por ello, mantener la distribucién de las costas en el orden causado.

Solucion que también sera adoptada para las devengadas en esta instancia.

5°) Por ello, la Sala RESUELVE:

a) Rechazar los recursos de apelacion formulados por los acreedores Futura
AFJP SA 'y Fuerza Cia. de Seguros de Vida SA.

Por ello confirmase en general la sentencia de fs. 4553/4556 ,
modificandola sélo en cuanto a considerar incluidas en la propuesta el pago que se

homologa, las mejoras presentadas en esta alzada.

b) Costas por su orden.
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c) 3. A diferencia de lo manifestado por el entonces juez a quo en ocasion de
fijar los honorarios, en cuanto refirio6 tomar como base el pasivo quirografario
verificado y admisible, la Sala entiende que en el caso se debe tener en cuenta el
importe del activo prudencialmente estimado, con sujecion al limite impuesto por la
LCQ 266 ultimo parrafo (t.0.segun ley 25.563).

Si bien la concursada impugno ese rubro, pues sostuvo que no debia incluirse el
quantum de los bienes intangibles, lo cierto es que es la propia ley concursal la que
incorpora el valor de estos como parte integrante del activo (art. 39 inc. 2 , con la
modificacion introducida por la ley 25.589). Y si a ello se agrega la inexistencia de
fundadas y precisas razones que demuestren que, en el caso, los valores asignados no
responden a la realidad de mercado, no cabe sino concluir por la inviabilidad de la

critica.

Es por ello que a los fines regulatorios se tendré en cuenta el activo denunciado
en el informe general de fs. 1846/2094, que asciende a la suma de $ 219.106.409, con la

limitacidn supra referida.

La Sala no desatiende lo expuesto por la sindicatura en orden a la pérdida de
vigencia de la ley 25.563.

Sin embargo debe sefialar que:

(i) Si bien ese cuerpo legal puede contener normas de caracter temporal que
hicieron a la emergencia iniciada tiempo antes de su dictado, ello no permite calificarla
in totum como una ley de tales caracteristicas. A todo evento, las alicuotas que fijé
aquella normativa fueron mantenidas por la ley 25.589, lo cual priva a la critica de

sustento normativo.

(ii) La "emergencia" fue prorrogada segun el articulo 1° de la ley 26.204 (B.O.

20.12.06); motivo por el cual resulta aplicable en la especie el referido tope del 1 %.

Sobre tal premisa, en mérito a la naturaleza, importancia y extensién de las

labores desarrolladas, el significativo nUmero de acreedores insinuados en ocasion de la
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LCQ 32 (v. informe individual de fs. 2386/3268 ) y las distintas
presentaciones realizadas a lo largo de todo el proceso, reddcense los honorarios
regulados en fs. 4553/4556 a $ 1.424.191 (pesos un millon cuatrocientos
veinticuatro mil ciento noventa y uno) para la sindicatura, Estudio Azar- Lavezzari, que

comprenden los correspondientes a su asi stencia letrada (LCQ 257 ).

Por estas apelados sélo por bajos confirmanse en $ 1.120.653 (pesos un millon
ciento veinte mil seiscientos cincuenta y tres) el honorario de los letrados patrocinantes
y apoderados de la concursada, Marcelo Gebhardt y Alejandro D. Villaverde -en
conjunto- (LCQ 265 inc. 1° y 266 altimo péarrafo ).

Notifiquese a la Sra. Fiscal General de Camara en su despacho y oportunamente
devuélvase sin mas tramite, confidndose al magistrado de primera instancia proveer las
diligencias ulteriores (c.p.c. 36: 1) y las notificaciones pertinentes.

Gerardo G. Vassallo

Juan José Dieuzeide

Pablo D. Heredia

Héctor L. Romero

Prosecretario Letrado
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1.-La eficacia de la ley en el tiempo y la validez intertemporal de las normas,
constituye materia ajena al recurso extraordinario, sin que en el caso se presente un
supuesto de arbitrariedad que permita hacer excepcion a ello pues, aunque es verdad que
el tribunal a quo recurrio a un desarrollo argumental que hizo mérito del limite
porcentual establecido originariamente por el art. 43 de la ley 24.522, que en el
momento de fallar ya no se encontraba vigente habida cuenta de las reformas
introducidas por las leyes 25.563 y 25.589 , lo cierto es que también la sentencia
examinO la validez de la propuesta de quita y espera combinadas hecha por la
concursada desde la perspectiva de la nueva legislacion vigente, llegando a una misma
conclusion sobre su inadmisibilidad. En efecto, el fallo apelado fue claro en cuanto a
que, mas alla de que la propuesta no cumplia con la exigencia del piso legal del 40%
requerido por el texto original del art. 43 de la ley 24.522, se mostraba como abusiva y
contraria a la moral y las buenas costumbres a la luz de lo establecido por los arts. 21 ,

502 , 1071, 953 y 1198 del CCiv., por lo que de acuerdo a la nueva normativa
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introducida por la ley 25.589 respecto de las facultades del juez (art. 52, inc. 4°, de la
ley concursal), correspondia denegar la homologacion. Asi, el agravio de la concursada,
en cuanto imputa arbitrariedad al fallo por haber aplicado una normativa derogada no
puede ser aceptado pues, como queda dicho, la decision no tuvo sustento exclusivo en

ella, sino también en el derecho vigente.

2.-La conformidad de los acreedores a la propuesta de acuerdo ofrecida por el
deudor es condicion necesaria pero no suficiente para obtener la homologacion, pues el
juez puede ejercer un control sustancial de la propuesta, pudiendo denegar su
aprobacion si la considera abusiva o en fraude a la ley (art. 52 inc. 4° de la ley 24.522) -

hecho acontecido en autos-.

3.-El agravio de la concursada respecto a la arbitrariedad de la sentencia que
denegd la homologacién de la propuesta de acuerdo, debe ser desestimado. Lo que
cuestiona el tribunal a quo no es que la propuesta de acuerdo concordatario no
contemplara pautas indexatorias (oponiéndose ciertamente al art. 7° de la ley 23.928),
sino que no contabilizara intereses por el lapso en que se concretaba la espera a que se
someteria el pago de los créditos. Es que la prevision de una espera, sin el
correspondiente pago de los réditos refleja, en rigor, una quita superior a la que resulta
de una mera expresion nominal de la merma prevista, con el efecto practico de pagar
menos de lo formalmente prometido. Asi, lo que se reprocha a la propuesta de acuerdo,
se asienta en la exigencia que hace a la transparencia del proceso concursal y a la
captacion de buena fe del voto de los acreedores y de que la quita formalmente ofrecida,
se corresponda con la que realmente se pagara. Nada hay de arbitrario, entonces, en lo

decidido por la cdmara de apelaciones bajo este aspecto.

4.-La determinacion de en que clase de situaciones existe ejercicio abusivo de un
derecho constituye una cuestion ajena, por regla, a la instancia extraordinaria, que solo
debe ceder cuando la decision es el resultado de afirmaciones sustentadas en la sola
voluntad de los jueces. No se da en el caso, sin embargo, esta Gltima excepcion, pese a
los esfuerzos argumentales de la concursada por demostrar que la sentencia incurre en

arbitrariedad por haber calificado a la propuesta de acuerdo, como abusiva.
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5.-No hay arbitrariedad en la sentencia apelada por haber ponderado elementos
de juicio tales como el limite moralmente permitido, la presunta inadmisibilidad de la
aceptacion de los créditos contra el concursado para su descuento bancario o como
objeto de garantias, las exigencias minimas de integridad patrimonial, la inequidad
manifiesta, o a la irrazonabilidad y absurdidad de la oferta desde el punto de vista del
ordenamiento general. En tal sentido, se observa que s6lo una comprension disociada y
fragmentaria de esos distintos elementos de juicio tal como la que se hace en el recurso
extraordinario es la que permite a la apelante postular sus criticas, las cuales, por
consiguiente, no sirven para descalificar un fallo que, por el contrario, realizd una
ponderacién unitaria, conjunta y no separada de dichos elementos, mostrando con ello
un correcto ejercicio de la funcién judicial en la tarea de definir la existencia o no de un
caso de abuso de derecho. Y es que, siendo el abuso del derecho mentado por el art.
1071 del CCiv. un concepto juridico indeterminado, los jueces no pueden buscar la
fenomenologia del acto abusivo (y mas precisamente, la fenomenologia de la propuesta
abusiva referida por el art. 52, inc. 4, de la ley concursal) sino casuisticamente,
ponderando las circunstancias propias del supuesto examinado en todos sus aspectos y
conjuntamente, lejos de cualquier aplicacion mecanicista y con la flexibilidad necesaria
para su adecuacion a las complejas circunstancias humanas. Sobre esa base de
entendimiento, el razonamiento juridico que exhibe la sentencia para llegar a la
conclusion de que se estd en frente de una propuesta de acuerdo abusiva supera, a
criterio de esta Corte, la tacha de arbitrariedad con que se la impugna, pudiendo ser
sefialado que las criticas que ensayaba la recurrente en ese aspecto no pasan de
constituir reflejo de su propia disconformidad personal con lo decidido en una materia
que, valga reiterarlo, es propia de los jueces de la causa y ajena, como regla, a la

instancia de revision federal.

6.-Debe tenerse a la quejosa concursada incursa en la hipotesis de fraude
contemplada por el art. 52 inc. 4° de la ley 24.522, con sustento en concretas
constancias de la causa. Dicho fundamento concierne a aspectos de hecho y derecho
comdun, en principio irrevisables por la via extraordinaria y los agravios de la recurrente
solo traducen una mera discrepancia con lo resuelto que, mas alla de su acierto o error,
cuenta con sustento suficiente para aventar la tacha de arbitrariedad. (Del voto de a Dra.

Argibay).
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Fallo:

Procuracion General de la Nacion

Suprema Corte:

Contra la sentencia de la Sala A, de la Cdmara Nacional de Apelaciones en lo
Comercial (fs. 848/867 del incidente) que revoco la de la instancia anterior e hizo lugar
a las impugnaciones formuladas respecto del acuerdo preventivo entre la deudora y sus
acreedores; Arcangel Maggio S.A. dedujo recurso extraordinario federal, el que fue
desestimado, dando lugar a la presente queja (fs. 209/229, 230231 y 234/265).

En lo que aqui es pertinente, corresponde resaltar que el magistrado de primera
instancia homolog6 con fecha 16/4/03 (fs. 3482/3484 del principal), el acuerdo
preventivo arribado entre la deudora y los acreedores, consistente en el pago del 40%
del monto total de los créditos en su moneda de origen, en 20 cuotas anuales, con
vencimiento la primera de ellas a los sesenta meses de la homologacion (v. fs.
2717/2718 y 2784/2786  del principal).

El citado acuerdo fue objeto de impugnaciones promovidas por Merita Bank
Plc., Stora Enso Fine Papers Oy, Interpaper and Finance Corporation Limited, Relaway
Trading S.A. e Industria de Papel Arapoti S.A. (Inpacel).

El tribunal a quo sefiald en la sentencia recurrida de fecha 3/5/04 que el efecto
evaluatorio del plazo de espera, en tanto no se incluyen intereses compensatorios,
evidencia que la propuesta de pago de la concursada resulta inferior al minimo legal
requerido por el articulo 43, tercer parrafo de la Ley N° 24.522 -40%-, y afirmé que no
cumple las exigencias de integridad patrimonial que contempla la legislacion concursal

para la validez de este tipo de propuestas.
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Agreg6 que con un plazo de espera tan significativo, debe darse prevalencia,
"por sobre lo dispuesto por la ley 23.928 y a las n°® 25.563 y 25.589 a las facultades
que otorga el inciso 4° del art. 52 de ésta Gltima", que dispone que en ningun caso el
juez homologara una propuesta abusiva o en fraude a la ley.En este sentido, manifesto
que la obtencidn de las mayorias legales, es condicion necesaria, pero no suficiente para
merecer la homologacion judicial, y que el acuerdo en estudio no resulta acorde con los
principios de orden publico, las finalidades de los concursos y el interés general,
resaltando las renuncias a los privilegios de diversos acreedores que califica de actos de
liberalidad que resultan inverosimiles, que afectaron los derechos de acreedores

quirografarios que quedaron sometidos a la propuesta.

En sintesis, la recurrente alega que la sentencia es arbitraria ya que prescinde del
derecho vigente -Leyes N° 25589 y 23.928-, aplica textos derogados -art. 43, parr.
tercero, Ley N° 24.522-, carece de fundamentacion al sustentarse en afirmaciones
dogmaticas y pautas de excesiva laxitud, y omite el tratamiento de cuestiones

conducentes para la solucién del pleito, que surgen de las constancias de la causa.

En particular, sostiene que el tercer parrafo del articulo 43 de la Ley N° 24.522
que fundamenta juridicamente la sentencia de la Camara, fue derogado por la Ley N°
25.589 -art. 1°- que resulta aplicable desde el dia de su publicacion -16/5/02- a los
concursos en trdmite -art. 20 -, y consecuentemente suprimié la exigencia para la

deudora de ofrecer por lo menos, el pago del 40% de los créditos quirografarios.

Asimismo, sefiala que la sentencia impone una obligacion prohibida cual es
contemplar la depreciacion, cuando el articulo 7 de la Ley N° 23.928 -ain después de
las modificaciones de la Ley N° 25.561 - dispone que el deudor se desobliga pagando la
cantidad nominalmente expresada en la obligacion, sin admitir actualizacion monetaria,
indexacion por precios, variacion de costos o repotenciacion de deudas, cualquiera fuere
su causa, haya o no mora del deudor.A ese respecto, manifiesta que contrariamente a lo
expresado por la alzada, el articulo 43 citado, no se refiere a valor presente de los

créditos.
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Por otra parte, destaca que los jueces de la mayoria realizan afirmaciones
dogmaticas de contenido aparente y sin sustento juridico o factico, al referirse -a modo
de ejemplo, entre otros parrafos objetados por la recurrente- a la “ciencia econémica”
(fs. 849 vta.), "puntos de vista técnico - econémico™ (fs. 849), "la depreciacion de lo
ofrecido por el so6lo transcurso del tiempo infringe el limite moralmente permitido por
nuestro sistema legal” (fs. 851 vta.), que expresan -a su entender- convicciones

subjetivas sin revelar los motivos ni indicar los medios de prueba utilizados.

Por ultimo, afirman que la sentencia contradice las constancias de la causa en
tanto considera y expone que los pagos propuestos son en moneda nacional, cuando el
acuerdo impugnado -segun los escritos y audiencia informativa- consiste en el pago del
40% del monto nominal de los créditos verificados en la moneda de origen, y destacan

que el 56% del pasivo quirografario verificado esta constituido en moneda extranjera.

-1V -

Si bien en estricta técnica juridica la resolucion impugnada no constituye
sentencia definitiva, reiterada jurisprudencia de V.E.ha entendido que son equiparables
a eésta y susceptibles, por tanto, de instancia extraordinaria, aquéllos decisorios que
priven al interesado de valerse de remedios legales ulteriores que tornen efectiva la
defensa de sus derechos (Fallos 307:1688; 314:107; entre otros), como es el caso de
estudio donde fue ordenada la remision de las actuaciones a primera instancia para
comenzar el procedimiento del articulo 48 de la Ley N° 24.522, excluyendo de esa

manera la posibilidad de reestructuracion de la deuda de la concursada.

Sentado ello, cabe sefialar que es condicién de validez de los pronunciamientos
judiciales que sean fundados y constituyan derivacion razonada del derecho vigente con
aplicacion a las circunstancias comprobadas de la causa, y consideracion de las
alegaciones decisivas formuladas por las partes (Fallos 323:2468; 324:556; 325:2817 ),
exigencia que procura esencialmente la exclusién de decisiones irregulares que afecten

el adecuado servicio de justicia.

Estimo entonces, asiste razén al recurrente toda vez que constituye uno de los

fundamentos del a quo la falta de adecuacion de la propuesta de la concursada "al
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minimo legal requerido por el articulo 43, tercer parrafo de la Ley N° 24.522", cuando

dicho texto legal se encuentra derogado por la Ley N° 25.589 -art. 1°-.

La Ley N° 25.589 citada suprimio la limitacion que preveia el articulo 43 tercer
parrafo de la Ley N° 24.522, que exigia al deudor, cuando la propuesta consistia en una
quita, ofrecer por lo menos el pago del 40% de los créditos quirografarios anteriores a la
presentacion. Es mas, su aplicabilidad al caso, en el marco de lo establecido en su
articulo 20, no ha sido desconocida por los acreedores al apelar la resolucion que

desestimo las impugnaciones por ellos formuladas (fs. 635, 650 vta.).

Corresponde resaltar, que no obstante haber manifestado el propio tribunal (fs.
1016 vta.del incidente) que para resolver hizo mérito de lo dispuesto por el articulo 52
inciso 4) de la Ley N° 24.522 que se refiere a las facultades del juez para no homologar
una propuesta abusiva o en fraude a la ley, examinando consecuentemente su contenido,
no tuvo en cuenta (fs. 848 vta. del incidente) que Arcangel Maggio S.A. en oportunidad
de la audiencia informativa celebrada el dia 11/7/01 (fs. 2784/2786 del
principal), aclaré que "en el caso de acreedores que se hubieren insinuado en moneda
extranjera y asi se hubieren verificado, el pago se hara en tal moneda”, circunstancia

susceptible de incidir en el resultado del litigio.

Por otro lado, omiti6 considerar la cuestion en el marco puntual de las causales
de impugnacion a que se refiere el articulo 50 de la Ley N° 24.522, deficiencia que no
se ve subsanada con la referencia al dictamen de la Fiscalia de Cdmara, desde que sin
perjuicio del exhaustivo y pormenorizado estudio que alli se realiza de la cuestion, a la
luz de los antecedentes facticos del juicio, aquella materia no fue objeto de un

tratamiento especifico.

Asimismo, la alzada realizd afirmaciones dogmaticas, al referirse a analisis
técnico - econdmico, técnico - financiero, a la ciencia econémica (fs. 849 y vta., 852 del
incidente) y a las consecuencias y proyecciones patrimoniales del acuerdo, sin efectuar
un estudio de las cuestiones conducentes presentadas por las partes, en particular, las
relativas a la propuesta de pago en la moneda en la que fueron inicialmente pactados los

créditos, que en la sentencia se sefiald -erréneamente- seria en moneda nacional.
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Por lo expuesto, y sin abrir juicio sobre la solucidn final que corresponda dar al
caso, opino que V.E. debe dejar sin efecto el pronunciamiento recurrido y remitir los
autos al tribunal de origen, para que se dicte uno nuevo con arreglo a derecho.

Buenos Aires, 20 de Abril de 2005

ES COPIA MARTA A.BEIRO DE GONCALVEZ

Corte Suprema de Justicia de la Nacion

Buenos Aires, 15 de marzo de 2007.
Vistos los autos: "Recurso de hecho deducido por Arcangel Maggio S.A. en la
causa Arcangel Maggio S.A. s/ concurso preventivo s/ incidente de impugnacion al

acuerdo preventivo", para decidir sobre su procedencia.

Considerando:

1°) Que la Cémara Nacional de Apelaciones en lo Comercial, Sala A, por
mayoria, revoco la sentencia de la instancia anterior e hizo lugar a la impugnacion que,
en los términos del art. 50 de la ley 24.522, opusieron diversas firmas acreedoras
respecto del acuerdo preventivo logrado en autos por Arcangel Maggio S.A. En la
misma decision, el tribunal de grado ordend al juez de la causa que adecuara el
procedimiento de conformidad con lo dispuesto por el art. 48 de la ley citada.

2°) Que contra esa decision interpuso recurso extraordinario la concursada, cuya

denegatoria origino la presen te queja.

3°) Que después de sucesivas prorrogas del periodo de exclusividad, la
concursada logré que sus acreedores aprobaran la propuesta de acuerdo preventivo que
les habia ofrecido. Por encontrarse reunidas las mayorias legales, previo informe de la
sindicatura, el magistrado de primera instancia declaré la existencia de acuerdo
preventivo segun lo prescripto por el art. 49 de la ley 24.522 (fs. 3339 de los autos

principales).
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Todos estos actos se cumplieron con anterioridad a la sancion de las leyes
25.563 y 25.589 que reformaron la ley 24.522 .

Es de observar que la propuesta para acreedores quirografarios que recibio la
aprobacion de la doble mayoria requerida por el art. 45 de la ley concursal, consistié en
el pago del 40% de los créditos verificados y declarados admisibles, dividido en veinte
(20) cuotas mensuales, sin intereses, en moneda de curso legal, con vencimiento la
primer cuota a los sesenta (60) meses de la fecha en que se homologara la propuesta, de
acuerdo al siguiente esquema:a) diez (10) cuotas anuales, consecutivas, equivalentes
cada una al 0,5% del capital verificado y declarado admisible; b) desde la cuota 100 a la
170, se abonaria "cada afio" el 1% del capital computable; c) las cuotas 180 y 190 se
cancelarian con el pago del 2% del capital verificado y declarado admisible; y d) la
ultima cuota (n° 20) comprenderia el pago del 24% restante del indicado capital (fs.

2717/2718  de los autos principales).

4% Que varias firmas acreedoras (Merita Bank Pic.; Stora Enso Fine Papers Oy;
Interpaper and Finance Corporation Limited; Relaway Trading S.A.; e Inpacel Industria
de Papel Arapoti SA) impugnaron el acuerdo de conformidad con el citado art. 50 de la
ley concursal, bajo las siguientes causales: 1) error en el cémputo de las mayorias
necesarias para arribar al acuerdo; 2) inobservancia de formas esenciales para la
celebracion del acuerdo; 3) extemporaneidad por parte de cesionarios de créditos
privilegiados a la preferencia de los créditos cedidos con el objeto de formar la mayoria
necesaria para aprobar el acuerdo dirigido a los acreedores quirografarios; 4) existencia
de acuerdos paralelos negociados por fuera del expediente a través de testaferros, que
respondian a los intereses de la concursada, violatorios de la par condicio creditorum; y

5) insuficiencia del minimo legal del 40% exigido por el art. 43 de la ley 24.522.

Con relacion a esto Gltimo, las impugnantes sostuvieron que la propuesta de
acuerdo ofrecida por la concursada (que combina una quita nominal del 60%, con una
espera de veinticinco afos para la cancelacién final), equivale a una oferta real de pago,
a valor presente, de solamente el 12,39% de los créditos, considerando una tasa de
descuento del 6% anual, y adn sin contabilizar la pérdida del valor del capital habida

desde la fecha de presentacion de la demanda de concurso preventivo hasta la de la
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sentencia de homologacion.5°) Que "conforme se adelanté™ el tribunal a quo admitio la

impugnacion promovida contra el acuerdo preventivo.

Cabe observar gque al tiempo de tomarse tal decision, ya habia sido sancionada la
ley 25.563 que dejo sin efecto el limite del 40% para la propuesta de quita exigido por
el texto original del art. 43 de la ley 24.522, asi como también la ley 25.589 que, por
una parte, ratifico esa misma solucién, y por otra prescribié que ".En ningun caso el
juez homologara una propuesta abusiva o en fraude a la ley." (art. 52, inc. 4°,de la ley

concursal).

En cuanto aqui interesa, la cAmara de apelaciones consider6 "a la luz del texto
original del art. 43 de la ley 24.522" que la propuesta de acuerdo ofrecida por la
concursada no respetaba el minimo exigible del 40%, porque la prevision de una espera
sin el contemporaneo pago de los réditos compensatorios trasunta en realidad una quita
superior a la mé&xima admitida legalmente. Con cita de doctrina y jurisprudencia
concluyd, ademas, que la propuesta de acuerdo a los acreedores quirografarios, en tanto
importaba una oferta de pago que alcanzaba solamente el 12,39% de los créditos, debia
calificarse como abusiva e irrazonable porque no cumplimentaba las exigencias
minimas de integridad patrimonial que contempla la legislacién concursal para la
validez de este tipo de propuestas. Estimo, en tal sentido, que con un plazo de espera tan
significativo como el postulado "un cuarto de siglo™ debia darse prioridad, por sobre lo
dispuesto por la ley 23.928 y la eliminacion del piso del 40% instrumentada por las
leyes 25.563 y 25.589, a las facultades que otorga el inc. 4 del art. 52 introducido por
esta Gltima, que constituye una norma de caracter imperativo, toda vez que "dijo" no es
razonable pensar que la ley permita plazos de extension excesivos o formas de espera
que desvirtlen el contenido material minimo de la propuesta.Ponderd, asimismo, que la
obtencion de las mayorias legales es condicion necesaria pero no suficiente para
lograrse la homologacion judicial de la propuesta de acuerdo, y que la aceptacion de ella
implicaba en el caso una liberalidad inverosimil, porque los créditos contra la
concursada "reducidos en la proporcion mencionada" aun bajo la hipétesis de inflacion
cero, no serian aceptables para descuento, ni como garantia en ninguna institucion
financiera, por estar indisponibles para su uso actual y por estar sometidos al riesgo de

su incobrabilidad.
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Independientemente de lo anterior, remitio el tribunal a quo a las conclusiones
brindadas por la fiscal ante la camara con relacion a la cesion de diversos créditos
privilegiados y a la inmediata conducta de los cesionarios en cuanto a la renuncia de las
preferencias respectivas para poder votar la propuesta dirigida a los quirografarios, actos
que estimd demostrativos de la existencia de liberalidades que so6lo tuvieron por objeto
afectar los derechos de los acreedores comunes a fin de que quedaran sometidos a una
propuesta irrisoria; todo lo cual, por contrariar normas imperativas del ordenamiento
juridico (arts. 502, 530, 542 y 953 del Cadigo Civil; art. 52, inc. 4, de la ley concursal)
hacia innecesario evaluar lo atinente a la tempestividad de la renuncia a los respectivos

privilegios.

6°) Que el recurso extraordinario articulado por la concursada, controvierte la
sentencia precedentemente resefiada, imputandole arbitrariedad: a) porque resolvié la
cuestion sometida a litigio aplicando el texto original del art.43 de la ley 24.522 (que no
admitia una propuesta de quita inferior al pago del 40% de los créditos verificados y
declarados admisibles) en vez de decidirla de conformidad con la redaccion dada a esa
norma por la ley 25.589 en cuanto reiterd la solucion brindada antes por la ley 25.563
referente a la eliminacion de un minimo legal para tener por valida la propuesta de
quita, lo cual "dice" resultaba procedente en funcién de la disposicion de derecho
transitorio contenida en el art. 20 de la ley 25.589 y de lo previsto por el art. 3° -del
Cadigo Civil; b) porque al reprochar a la concursada no haber previsto en su propuesta
la incidencia de la depreciacion monetaria, prescindié de aplicar el art. 7 de la ley
23.928 "no derogado por la ley 25.561" que prohibe la actualizacién monetaria,
indexacion de precios, variacion de costos o repotenciacion de deudas, haya o no mora
del deudor; c) porque incurri6 en afirmaciones que reputa dogmaticas o de extrema
latitud para fundar la condicién abusiva de la propuesta, en cuanto remitieron a aspectos
tales como el punto de vista técnico - econdmico o a la ciencia econdmica, el limite
moralmente permitido, la presunta inadmisibilidad de la aceptacion de los créditos
contra el concursado para su descuento bancario o0 como objeto de garantias, el orden
juridico en general, las exigencias minimas de integridad patrimonial, la inequidad
manifiesta, o a la irrazonabilidad y absurdidad de la oferta; d) porque no tuvo en cuenta
que la actual legislacion parte de un “enfoque desregulado™ del acuerdo preventivo, en
el que el papel de los acreedores es amplisimo y prioritario, de suerte tal que dando ellos

su aprobacion, la intervencion judicial es una interferencia que debe ser acotada; e)
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porque no puede calificarse de abusiva una propuesta que implica para el deudor pagar
todo lo que puede pagar, agotando sus recursos para cumplir; f)porque omitié ponderar
que el 56% del pasivo quirografario estd constituido por acreedores en moneda
extranjera, a quienes se les ofrecio pagar el 40% del monto nominal en la respectiva
moneda de origen, de donde se seguiria que el caracter abusivo de la propuesta no puede
sustentarse en la situacion de ellos; g) porque se bas6 en fundamentos aparentes para
aceptar que medio fraude en la obtencién del acuerdo; y h) porque, en funcién de todo
lo anterior, se la privo de su derecho de lograr en exclusividad la reestructuracion de la
deuda, habilitindose improcedentemente la via prevista por el art. 48 de la ley 24.522,

texto segun ley 25.589.

7°) Que lo atinente a la eficacia de la ley en el tiempo y a la validez
intertemporal de las normas, constituye materia ajena al recurso extraordinario (Fallos:
310:315 y 1080; 311:324; 312:764; 320:1542), sin que en el caso se presente un
supuesto de arbitrariedad que permita hacer excepcion a ello pues, aunque es verdad que
el tribunal a quo recurrio a un desarrollo argumental que hizo mérito del limite
porcentual establecido originariamente por el art. 43 de la ley 24.522, que en el
momento de fallar ya no se encontraba vigente habida cuenta de las reformas
introducidas por las leyes 25.563 y 25.589, lo cierto es que también la sentencia
examinO la validez de la propuesta de quita y espera combinadas hecha por la
concursada desde la perspectiva de la nueva legislacion vigente, llegando a una misma

conclusién sobre su inadmisibilidad.

En efecto, el fallo apelado fue claro en cuanto a que, méas alla de que la
propuesta no cumplia con la exigencia del piso legal del 40% requ erido por el texto
original del art. 43 de la ley 24.522, se mostraba como abusiva y contraria a la moral y
las buenas costumbres a la luz de lo establecido por los arts.21, 502, 1071, 953 y 1198
del Cddigo Civil, por lo que de acuerdo a la nueva normativa introducida por la ley
25.589 respecto de las facultades del juez (art. 52, inc. 4° de la ley concursal),

correspondia denegar la homologacion.

Dicho con otras palabras, la camara de apelaciones examind la cuestion tanto
desde la visién que le daba la ley anterior, como desde la vision de la ley vigente, y

aunque lo hizo incurriendo en cierta superposicién de ambos enfoques, concluy6 en la

133



Rasetto, Lucia Maria

improcedencia de dar aprobacion judicial a una propuesta de acuerdo que, en definitiva,
califico como abusiva e irrazonable.

Asi pues, el primer agravio de la concursada, en cuanto imputa arbitrariedad al
fallo por haber aplicado una normativa derogada no puede ser aceptado pues, como
queda dicho, la decision no tuvo sustento exclusivo en ella, sino también en el derecho

vigente.

8°) Que no mejor suerte corre el agravio de la concursada relativo a que la
sentencia le habria reprochado "a juicio de la apelante, en forma improcedente™ no
haber contemplado en la propuesta una forma de correccion de la desvalorizacion de la

moneda.

En este sentido, la atenta lectura de la sentencia recurrida muestra que, en rigor,
lo que cuestiono el tribunal a quo no fue que la propuesta no contemplara pautas
indexatorias (a lo cual se oponia, ciertamente, el art.7° de la ley 23.928), sino que no
contabilizara intereses por el lapso en que se concretaba la espera a que se someteria el
pago de los créditos, sefialando expresamente, que la prevision de una espera, sin el
correspondiente pago de los réditos refleja, en rigor, una quita superior a la que resulta
de una mera expresion nominal de la merma prevista, con el efecto practico de pagar

menos de lo formalmente prometido.

Cabe consignar, en este aspecto, que la propuesta ofrecida por la concursada
consistid, precisamente, en el pago del 40% de los créditos quirografarios verificados y
declarados admisibles, por lo que el tiempo en que ese pago habria de concretarse no es
elemento de juicio del que quepa prescindir a los fines de ponderar si, en los hechos, el

porcentual ofrecido se respeta o no.

Sentado lo anterior, y vista la cuestion desde la perspectiva indicada, la sentencia
apelada no se exhibe como arbitraria pues, en verdad, por el hecho de aplazar el pago
del 40%, el deudor esta en la obligacion de pagar el interés moratorio a fin de que el
pago siga siendo de por lo menos del 40% del capital prometido; de no ser asi, el plazo
o division en cuotas del pago, reduce esa parte alicuota precisamente en la medida

correspondiente al interés adeudado.
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El reproche del a quo a la propuesta de acuerdo se asienta, pues, en la exigencia
"que hace a la transparencia del proceso concursal y a la captacion de buena fe del voto
de los acreedores” de que la quita formalmente ofrecida, se corresponda con la que
realmente se pagara. Nada hay de arbitrario, entonces, en lo decidido por la camara de

apelaciones bajo este aspecto.

9°) Que la determinacion de en qué clase de situaciones existe ejercicio abusivo
de un derecho constituye una cuestion ajena, por regla, a la instancia extraordinaria, que
solo debe ceder cuando la decision es el resultado de afirmaciones sustentadas en la sola
voluntad de los jueces (Fallos:311:1337).

No se da en el caso, sin embargo, esta Ultima excepcién, pese a los esfuerzos
argumentales de la concursada por demostrar que la sentencia incurre en arbitrariedad
por haber calificado a la propuesta de acuerdo como abusiva con argumentos que,

afirma, serian dogmaticos o de extrema latitud.

Al respecto, puede sefialarse que la referencia a la ciencia econdémica efectuada
por la cAmara para definir el valor real y actual de lo ofrecido, lejos de mostrarse como
un recurso argumental dogmatico, partié de la base no controvertida de que la propuesta
de concordato cuya homologacion se persigue en autos implica solamente el pago "en
un lapso de veinticinco afios" del 12,39% del capital verificado y declarado admisible
(dato econdémico esencial para definir la medida del sacrificio de los acreedores), al par
que constituy6 un valido canal interpretativo pues, en el analisis 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 econdmico-social del mismo que, en la especie, no esta solamente dada por la
conservacion de la empresa como fuente de produccion y trabajo, sino que también esta
definida por el logro de una finalidad satisfactiva del derecho de los acreedores, la cual
naturalmente resulta negada cuando la pérdida que se les impone a ellos resulta

claramente excesiva.

No hay tampoco arbitrariedad en la sentencia apelada por haber ponderado
elementos de juicio tales como el limite moralmente permitido, la presunta

inadmisibilidad de la aceptacion de los créditos contra el concursado para su descuento
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bancario o como objeto de garantias, las exigencias minimas de integridad patrimonial,
la inequidad manifiesta, o a la irrazonabilidad y absurdidad de la oferta desde el punto
de vista del ordenamiento general.En tal sentido, se observa que s6lo una comprension
disociada y fragmentaria de esos distintos elementos de juicio “tal como la que se hace
en el recurso extraordinario” es la que permite a la apelante postular sus criticas, las
cuales, por consiguiente, no sirven para descalificar un fallo que, por el contrario,
realiz6 una ponderacidén unitaria, conjunta y no separada de dichos elementos,
mostrando con ello un correcto ejercicio de la funcién judicial en la tarea de definir la
existencia o no de un caso de abuso de derecho. Y es que, siendo el abuso del derecho
mentado por el art. 1071 del Cddigo Civil un concepto juridico indeterminado, los
jueces no pueden buscar la fenomenologia del acto abusivo (y méas precisamente, la
fenomenologia de la propuesta abusiva referida por el art. 52, inc. 4, de la ley concursal)
sino casuisticamente, ponderando las circunstancias propias del supuesto examinado en
todos sus aspectos y conjuntamente, lejos de cualquier aplicacién mecanicista y con la

flexibilidad necesaria para su adecuacion a las complejas circunstancias humanas.

Sobre esa base de entendimiento, el razonamiento juridico que exhibe la
sentencia para llegar a la conclusion de que se estd en frente de una propuesta de
acuerdo abusiva supera, a criterio de esta Corte, la tacha de arbitrariedad con que se la
impugna, pudiendo ser sefialado que las criticas que ensayaba la recurrente en ese
aspecto no pasan de constituir reflejo de su propia disconformidad personal con lo
decidido en una materia que, valga reiterarlo, es propia de los jueces de la causa y ajena,

como regla, a la instancia de revision federal.

10) Que tampoco demuestran arbitrariedad las reflexiones que trae el recurso
extraordinario segun las cuales la legislacion vigente abraza un enfoque desregulado del
concordato preventivo, donde la solucion es librada a la decision de acreedores y deudor
con exclusion de la ingerencia judicial, sin que, por otra parte, pueda calificarse de
abusiva una propuesta que implica para el deudor pagar en el limite maximo de loque

puede.

Lo primero, porque si bien el “enfoque desregulado™ al que se alude fue el
vigente con la redaccién original del art. 52 de la ley 24.522 que, ciertamente, no

reconocia expresis verbis en el magistrado facultad alguna para denegar la
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homologacion de una propuesta de acuerdo que hubiera obtenido la aprobacion de las
mayorias legales en el entendimiento de que el concurso es un ambito en el cual
basicamente se debaten intereses privados de acreedores y deudor, no resultando
conveniente que el juez en algunos casos se pueda subrogar a ese interés de los
acreedores determinando qué es lo mejor para ellos, lo cierto es que, tras la sancién de
la ley 25.589, que reformul6 el texto del citado art. 52, la conformidad de los acreedores
a la propuesta de acuerdo ofrecida por el deudor es "como lo sefiald correctamente el
tribunal a quo™ condicion necesaria pero no suficiente para obtener la homologacion,
pues el juez puede ejercer un control sustancial de la propuesta, pudiendo denegar su
aprobacién si la considera abusiva o en fraude a la ley (inc. 4°). Dicho con otras
palabras, el criterio interpretativo que en este aspecto propicia el recurso extraordinario,

directamente no se adecua a la legislacion vigente.

Lo segundo, porque la afirmacion "a los efectos de descartar su caracter
abusivo™" de que la propuesta de acuerdo ofrecida representa el limite méximo que la
concursada puede pagar, no pasa de ser una asercion dogmatica sobre aspectos de hecho
y prueba, ajenos a la via del art.14 de la ley 48, que ni siquiera han sido

convenientemente propuestos a la decision de las instancias de origen.

11) Que tampoco demuestra arbitrariedad el agravio de la concursada segun el
cual el tribunal a quo habria contradicho las constancias de la causa al no considerar, a
los fines de descartar el caracter abusivo de la propuesta, que ninguna pérdida
econdmica es predicable respecto de los acreedores insinuados en moneda extranjera,
pues a ellos se los cancelaria con el 40% del monto nominal expresado en la moneda de
origen, es decir, con una moneda "fuerte" que no sufre el riesgo de la erosion
inflacionaria. Ello es asi, porque dicho agravio parte de una base falsa.

En efecto, si bien en audiencia informativa, la concursada aclard0 que se
respetaria la moneda de pago de los acreedores insinuados en divisas extranjeras (fs.
2784/2786 de los autos principales), lo cierto es que ninguna constancia del
expediente da cuenta de que esa aclaracion hubiera dado lugar a una formal
modificacion de la propuesta de concordato en los términos del art. 43, Gltimo parrafo,
de la ley concursal. En esas condiciones, corresponde estar a lo que especificamente
indico la propuesta de fs. 271712718 , esto es, que ".Todas las deudas

originalmente estipuladas en moneda extranjera seran convertidas al tipo de cambio
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vigente a la fecha de la sentencia del art. 36 y pagaderas en moneda argentina de
circulacion legal., a excepcion de los acreedores privilegiados especiales hipotecarios y
prendarios, respecto de los cuales se respetard la moneda de contratacion.” (fs.2718).

En sintesis, no es verdad que la propuesta de acuerdo dirigida a los
quirografarios "de cuyo caracter abusivo se trata" contemplara un tratamiento diferente
para los créditos de ese caracter verificados en moneda extranjera, ni certero, entonces,
que los respectivos acreedores hubieran quedado marginados de la oferta de pago

general equivalente al 12,39% del capital.

12) Que, independientemente de lo anterior, la camara de apelaciones considero
incursa a la concursada en la hipotesis de fraude contemplada por el art. 52, inc. 42, de la

‘4]

ley 24.522, con apoyo en el dictamen fiscal "a cuyos términos remitié¢™ y a un desarrollo

argumental propio, que refiere a concretas circunstancias de la causa.

Dicho fundamento concierne a aspectos de hecho y derecho comun, en principio
irrevisables por la via extraordinaria, y los agravios de la recurrente expresados sobre el
particular, solo traducen una mera discrepancia con lo resuelto que, mas allad de su
acierto o error, cuenta con sustento suficiente para aventar la tacha de arbitrariedad

propuesta por la apelante bajo este aspecto.

13) Que como agravio autonomo expresa la concursada que la decision del
tribunal a quo la ha privado del derecho de alcanzar en exclusividad la reestructuracion
de su deuda, ya que ha ordenado al juez de la instancia anterior la apertura del

procedimiento previsto por el art. 48 de la ley 24.522.

En este aspecto, el recurso extraordinario no se dirige contra una sentencia
definitiva o equiparable a tal, pues la via del citado art. 48 de la ley concursal no
excluye la participacion de la concursada a los fines de realizar una nueva propuesta de

acuerdo y obtener de sus acreedores las conformidades pertinentes (inc. 4°).

14) Que no se han configurado circunstancias sobrevinientes que tornen
inoficioso el pronunciamiento de este Tribunal en las presentes actuaciones, toda vez

que las alternativas suscitadas a partir de fs. 3788 de los autos principales, no guardan
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relacion con la hipdtesis de fraude contemplada por el art. 52, inc.4° de la ley 24.522, de

la que hizo mérito la sentencia impugnada.

Por ello, y oida la sefiora Procuradora Fiscal, se desestima la queja. Declarase
perdido el depdsito de fs. 1. Notifiquese y, previa devolucién de los autos principales,
archivese. RICARDO LUIS LORENZETTI - ELENA 1. HIGHTON de NOLASCO
(segin su voto)- CARLOS S. FAYT - ENRIQUE SANTIAGO PETRACCHI (en
disidencia) - JUAN CARLOS MAQUEDA (en disidencia)- E. RAUL ZAFFARONI (en
disidencia)- CARMEN M. ARGIBAY (segun su voto).

ES COPIA

VOTO DE LA SENORA VICEPRESIDENTA DOCTORA DONA ELENA I.
HIGHTON DE NOLASCO Y DE LA SENORA MINISTRA DOCTORA DONA
CARMEN M. ARGIBAY

Considerando:

1°) Que contra la sentencia de la Sala A de la Camara Nacional de Apelaciones
en lo Comercial que, al revocar la de primera instancia, admitio las impugnaciones
formuladas respecto del acuerdo preventivo ofrecido por la concursada, interpuso ésta el

recurso extraordinario cuya denegacion dio lugar a la presente queja.

2°) Que esta Corte ha sefialado en forma reiterada que sus sentencias deben
ajustarse a las circunstancias existentes al momento de ser dictadas, aunque sean
sobrevinientes a la interposicion del recurso extraordinario (Fallos: 310:819; 324:3948 ;
325:2275, entre muchos otros).

3°) Que este Tribunal ordend a fs. 3788 la remision de los autos a primera
instancia para el cumplimiento de la diligencia alli dispuesta. El juez de grado se
expidio a fs. 3870/3874 y elevo la causa, sin emitir pronunciamiento de mérito con
aptitud para incidir en el tratamiento de las cuestiones sometidas a consideracion del

Tribunal, las que seran examinadas en sus respectivos términos.
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4% Que la recurrente invoca la arbitrariedad del fallo, alegando que la decision
recurrida prescinde del derecho vigente, aplica textos legales derogados, carece de
debida fundamentacion y omite el tratamiento de cuestiones conducentes para la

solucion del pleito.

5° Que el a quo formul6 diversas consideraciones relativas a la insuficiencia de
la propuesta concordataria, en orden al minimo legal que establecia el art.43 de la ley
24.522, derogado por la ley 25.589 y que, por ende, no se encontraba vigente en el
momento del fallo. Los agravios de la recurrente se dirigen a demostrar que en el caso
se han configurado las circunstancias que esta Corte ha considerado aptas para
descalificar una sentencia en los términos de la doctrina de la arbitrariedad.

6°) Que, aunque asistiera razon a la apelante sobre el punto, ello no conduciria a
la apertura de la instancia extraordinaria en la forma pretendida, segin lo establece
antigua doctrina de este Tribunal, en tanto la sentencia recurrida reconoce un
fundamento auténomo que resulta suficiente para sustentarla (Fallos: 115:405; 253:181;
310:664, entre muchos otros).

7°) Que, en efecto, la cdmara de apelaciones ha considerado incursa a la
concursada en la hipétesis de fraude contemplada por el art. 52 inc. 4° de la ley 24.522,
con apoyo en el dictamen fiscal "a cuyos términos remite” y a un desarrollo argumental
propio, que refiere a concretas constancias de la causa. Dicho fundamento concierne a
aspectos de hecho y derecho comun, en principio irrevisables por la via extraordinaria y
los agravios de la recurrente solo traducen una mera discrepancia con lo resuelto que,
mas alla de su acierto o error, cuenta con sustento suficiente para aventar la tacha de

arbitrariedad.

8°) Que, en tales condiciones, resulta inoficioso el tratamiento de los restantes
agravios formulados, dada la carencia de virtualidad de un pronunciamiento a su
respecto para modificar la decision apelada, que se mantendria con base en el
mencionado fundamento irrevisable (Fallos: 193:43 y sus citas, 316:1205, disidencia de
los jueces Petracchi, Cavagna Martinez y Moline O'Connor, entre otros).

Por ello, y oida la sefiora Procuradora Fiscal, se desestima la queja. Declarase
perdido el deposito de fs. 1.
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Vuelvan los autos principales con copia certificada de la presente al tribunal de
origen, encomendandose el cumplimiento, sin mas trdmite, de lo ordenado por la
camara de apelaciones en el fallo recurrido.Notifiquese y archivese la queja. ELENA 1.
HIGHTON de NOLASCO - CARMEN M. ARGIBAY.

ES COPIA

DISIDENCIA DE LOS SENORES MINISTROS DOCTORES DON ENRIQUE
SANTIAGO PETRACCHI, DON JUAN CARLOS MAQUEDA Y DON E. RAUL
ZAFFARONI

Considerando:
Que las cuestiones propuestas por el apelante han sido objeto de adecuado
tratamiento en el dictamen de la sefiora Procuradora Fiscal, a cuyos fundamentos y

conclusiones corresponde remitir por razones de brevedad.

Que sin perjuicio de ello, y en atencion al sentido del voto de la mayoria, por
aplicacion de la regla segun la cual los pronunciamientos judiciales deben tener en
cuenta las circunstancias actuales al tiempo de dictar sentencia, corresponde que
oportunamente se consideren las constancias obrantes en el expediente producidas con
posterioridad a la interposicion del presente recurso (conf. Fallos: 310:670; 311:1810;
318:625; 321:1393, entre otros). Por tal razon, de acuerdo con los propdsitos
preventivos que guian la ley de concursos y quiebras, y teniendo en cuenta que el
rechazo del acuerdo originalmente propuesto encuentra fundamento en aspectos que
pueden ser mejorados, una adecuada interpretacién de las normas aplicables aconseja
ponderar tales circunstancias de manera de agotar los medios para dar acabada respuesta

a los fines que el instituto del acuerdo preventivo persigue en el sistema.

Por ello, se hace lugar a la queja, se declara procedente el recurso extraordinario
y se deja sin efecto la sentencia apelada. Reintégrese el depdsito de fs. 1. Vuelvan las
actuaciones al tribunal de origen para que, por quien corresponda, se dicte nuevo fallo
con arreglo al presente. Notifiquese y oportunamente remitase. ENRIQUE SANTIAGO
PETRACCHI - JUAN CARLOS MAQUEDA - E. RAUL ZAFFARONI.
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ES COPIA

Recurso de hecho interpuesto por Arcangel Maggio S.A., representado por el Dr.
Francisco Pablo Maggio, patrocinado por el Dr. Rodolfo C. Barra Tribunal de origen:
Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial, Sala A Tribunales que intervinieron

con anterioridad: Juzgado Nacional en lo Comercial N° 5
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HICroJUrIS.com

Voces: CONCURSADO - ACUERDO PREVENTIVO - PROPUESTA DE ACUERDO
PREVENTIVO - AUTORIZACION JUDICIAL - ABUSO DEL DERECHO -
ARBITRARIEDAD O ILEGALIDAD MANIFIESTA - HOMOLOGACION DE
ACUERDO PREVENTIVO - PROPUESTA ABUSIVA

Partes: Sociedad Comercial del Plata S.A. y otros s/ concurso preventivo
Tribunal: Corte Suprema de Justicia de la Nacion

Fecha: 20-oct-2009

Cita: MJ-JU-M-50685-AR | MJJ50685 | MJJ50685

La abusividad de una propuesta concordataria es, desde el punto de vista factico, un
contexto que impide o limita la capacidad de eleccidn, pues crea un entrelazamiento de
derechos que producen falta de transparencia informativa, obstaculos para la expresion
de la voluntad, y permiten consolidar una propuesta que no seria aprobada si tales
restricciones no hubieran existido.

Sumario:

1.-El proceso concursal, como Gltima ratio preventiva que procura remediar el
estado de cesacion de pagos, atendiendo coetaneamente la proteccion de la empresa y la
satisfaccion del derecho de los acreedores, requiere indispensablemente de una absoluta
transparencia en los actos que lo conforman vy, particularmente, en todo aquello que
hace a la captacion de buena fe del voto de los acreedores, de manera que no puede
convertirse en una carrera de obstaculos para quienes deben concurrir a fin de ejercer
sus derechos, en la que se introducen imprevistamente exigencias que no han sido
exteriorizadas con la publicidad propia a la naturaleza del andamiento, y restringen los
medios tendientes a consumar, acabadamente, las facultades inherentes a la decision de

aceptar o no la propuesta.
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2.-Todo aquello que informa al procedimiento previo a la votacion del acuerdo
preventivo y tiene como punto culminante la expresion de la libre voluntad de los
acreedores reviste una trascendental relevancia, en la medida que constituye uno de los
pilares atinentes a la proteccion del crédito y, como tal, atiende al derecho de propiedad
contemplado constitucionalmente (art. 17 de la CN.). Estos institutos resultan afectados
cuando se implementan arbitrios que persiguen un orden meramente ritual y desvirtdan
la posibilidad del ejercicio del derecho a conformar o no el acuerdo, pues en la realidad
implica una lesién a la defensa en juicio y al debido proceso (art. 18 de la CN.) que
arrojaria serias dudas sobre el resultado aparentemente obtenido, situacién que no se

compadece con aquello que, en forma pristina, el ordenamiento concursal exige.

3.-La existencia de una duda razonable sobre la transparencia de la informacion
y sobre los obstaculos que encontraron los acreedores para expresar su voluntad
respecto de la propuesta de acuerdo preventivo efectuada por la concursada y sobre el
cumplimiento -en el proceso de emision del voto- de los recaudos del debido proceso no
debe resolverse en contra de los titulares de ese derecho fundamental y mucho menos
cuando ello trae como consecuencia una afectacion sustancial del derecho de crédito.
Esas dudas deben ser suficientes para que el Tribunal concursal reconsidere los medios
para lograr una clara, transparente e incuestionable expresion de la voluntad de los

acreedores, y al no hacerlo, se produce una afectacion del derecho al debido proceso.

4.-En el analisis 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 econémico-social de aquél, que esta
dada no sélo por la conservacion de la empresa como fuente de produccién y trabajo
sino que también esta definida por el logro de una finalidad satisfactiva del derecho de
los acreedores; en ese orden de ideas, el principio derivado del abuso del derecho es

aplicable, también en materia concursal.

5.-La necesidad de apreciacion jurisdiccional de si el concursado actla
abusivamente al efectuar la propuesta de acuerdo preventivo es una clausula general que
no contiene una determinacion precisa, pero obliga al juez a realizar un juicio de
ponderacion para lograr su mayor satisfaccién en la medida compatible con otros

principios competitivos, maxime cuando la mediacién de la conformidad de los
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acreedores resulta una condicion necesaria pero no suficiente para obtener la
homologacion. Por lo tanto, el juez del concurso debe ejercer un control sustancial de la
propuesta y denegar su aprobacion si la considera abusiva o en fraude a la ley.

6.-Al ponderarse jurisdiccionalmente una propuesta concordataria no puede
prescindirse de las situaciones juridicas abusivas creadas por el entrelazamiento de un
cimulo de derechos guiados por una estrategia contraria a la buena fe, las buenas
costumbres o los fines que la ley tuvo en miras al reconocerlos. En las costumbres
negociales que se utilizan actualmente, puede ocurrir que no se observe un uso
disfuncional en cada uno de los derechos, pero ello aparece con claridad cuando se
valora el contexto situacional que es creado por el autor para desnaturalizar,

obstaculizar o impedir el ejercicio de la facultad de su contraparte.

7.-La abusividad de una propuesta concordataria es, desde el punto de vista
factico, un contexto que impide o limita la capacidad de eleccion: una situacion juridica
abusiva crea un entrelazamiento de derechos que producen falta de transparencia
informativa, obstaculos para la expresion de la voluntad, y permiten consolidar una

propuesta que no seria aprobada si tales restricciones no hubieran existido.

8.-Si se ha comprobado que en el procedimiento seguido para la aprobacion de
la propuesta han operado una serie de factores que confluyeron en la limitacion de las
facultades de los acreedores y que, como resultado de ello, la propuesta que debieron
aceptar -tomando en cuenta sus términos y modalidades- afecta de un modo sustancial
el derecho de crédito, no corresponde que se le brinde homologacion judicial (del voto

de la Dra. Highton de Nolasco).

9.-El art. 16 de la ley 24522 establece que la concursada debe requerir previa
autorizacion judicial para realizar determinados actos, en tanto el art. 17 del mismo
cuerpo legal prescribe que “Los actos cumplidos en violacion a lo dispuesto en el art. 16
son ineficaces de pleno derecho respecto de los acreedores”. De tal modo, el plexo
normativo que rige el caso, contiene disposiciones concretas acerca de los efectos que
provoca el incumplimiento de solicitar previa autorizacion judicial, para celebrar los
actos que asi lo requieren. La sancion -ineficacia de pleno derecho, conforme al art. 17

de la ley 24522 citado- no acarrea la nulidad del acto, pero determina que la privacion
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de sus efectos opere sin mas frente a los acreedores, que pueden actuar como si aqueél

nunca se hubiese celebrado (del voto de la Dra. Highton de Nolasco).

10.- La autorizacién judicial de un acto de los descriptos en el art. 16 de la ley
24522 luego de que el acto fue ejecutado tiene consecuencias decisivas en el marco del
procedimiento concursal, ya que frente a la hipotesis de quiebra, por aplicacién de los
articulos 119 y 121 de la ley 24522, esa autorizacion conferida en forma posterior
convalida de manera definitiva la pérdida de ese activo en el patrimonio de la
concursada, puesto que los actos cuya celebracion fue autorizada judicialmente en los
términos del art. 16 de la misma ley, no son alcanzados por la accion de revocatoria

concursal reglada en el art. 119 citado (del voto de la Dra. Highton de Nolasco).

11.-Al abocarse el organo jurisdiccional directamente a la ponderacion de los
beneficios de un negocio celebrado sin autorizacion, pese a ser un supuesto alcanzado
por la restriccion del art. 16 de la ley 24522, para evaluar si la concedia ex post facto,
prescindié de la solucion normativa contenida en esa norma, sin dar razones que
justifiquen tal apartamiento, defecto que, segun reiterada doctrina de esta Corte, impone
la descalificacion del fallo por aplicacion de la doctrina de arbitrariedad de sentencias
(del voto de la Dra. Highton de Nolasco).

12.-La agrupacion de acreedores en pesos con acreedores en moneda extranjera
en una sola categoria, de modo que la votacién imponga a estos Ultimos una quita
adicional no consentida, representa, a priori, una situacion abusiva que afecta
elementales pautas de mérito de un acuerdo preventivo (arts. 953 y 1071 del CCiv.) y
esa abusividad no puede sortearse por el mero hecho de gque la propuesta haya alcanzado
la conformidad de un alto porcentaje de acreedores en divisas y, en consecuencia,
homologarla. Al resolver de tal modo, el juez concursal se apartdé de la norma legal
aplicable, con apoyo en un -supuestamente- alto grado de adhesiones al acuerdo,
expresado por los acreedores en moneda extranjera, y que luego se demostré calculado

sobre parametros erréneos (del voto de la Dra. Highton de Nolasco).

13.-El apartamiento normativo en que ha incurrido el 6rgano jurisdiccional al
contravenir la norma contenida en el art. 52 inc. 4° de la ley concursal resulta aiun méas

grave si, en la propia sentencia homologatoria del acuerdo, se reconocié en forma
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expresa que la exaccion patrimonial impuesta discriminadamente a ciertos acreedores
representaba, a priori, una situacion abusiva que afectaba elementales pautas de mérito
de un acuerdo preventivo, con cita de los arts. 953 y 1071 del CCiv. (del voto de la Dra.

Highton de Nolasco).

14.-La sentencia homologatoria de un concordato preventivo debe formular una
apreciacion objetiva que indique si el deudor, al ejercer su derecho de ofrecer una
propuesta concordataria, ha contrariado la finalidad econémico social del instituto. Ese
objetivo esta dado no solamente por la conservacién de la empresa sino también
definido por el logro de una finalidad satisfactiva del derecho de los acreedores, la cual
resulta negada cuando la pérdida que se les impone resulta claramente excesiva (del

voto de la Dra. Highton de Nolasco).

15.-Hace a la transparencia del proceso concursal y a la captacion de buena fe
del voto de los acreedores que la quita formalmente ofrecida se corresponda con la que
realmente se pagard, lo que impone pagar el interés moratorio a fin de que el pago
conserve la proporcion prometida en la propuesta (del voto de la Dra. Highton de

Nolasco).

16.-La doctrina de la arbitrariedad es de caracter excepcional: aquélla no tiene
por objeto corregir fallos equivocados o que se reputen tales, sino que atiende a cubrir
aquellos supuestos en los que, las deficiencias l6gicas del razonamiento en que se
sustenta la sentencia, o una manifiesta carencia de fundamentacién normativa, impidan
considerar el pronunciamiento apelado como un acto jurisdiccional valido. De tal modo,
no pueden ser examinados en la instancia extraordinaria aquellos agravios que
pretenden meramente oponerse a las conclusiones de los jueces de la causa que
exteriorizaron fundamentos que, mas alla del grado de su acierto o error, resultan
suficientes como para excluir la tacha de arbitrariedad (disidencia de los Dres. Petracchi

y Maqgueda).

17.-Las sentencias de la Corte deben limitarse a los agravios que se expresan en
el escrito de interposicion del recurso extraordinario, no pudiendo considerarse los
planteos efectuados sélo en oportunidad del recurso de queja deducido por denegatoria

de aquél (disidencia de los Dres. Petracchi y Maqueda).
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18.-La doctrina de la arbitrariedad fue creada para anular sentencias que, por
carecer de los elementos minimos que la constituyen como tal, se traducen en una
agresion directa del art. 18 de la CN. por cuanto niega a la persona afectada la instancia
judicial o “juicio” a que tiene derecho para defender sus intereses. Por lo tanto, dicha
doctrina no otorga ningin fundamento para intervenir en procesos que han sido fallados
con sustento en el derecho comdn y no han resuelto ninguno de los puntos mencionados
en el art. 14 de la ley 48. El respeto a esta restriccion, viene impuesto por la
Constitucién cuando se trata de pronunciamientos de tribunales provinciales (art. 75.12
y 116 de la CN.) y por una ley del Congreso en lo concerniente a sentencias dictadas
por tribunales nacionales (art. 6° de la ley 4055) (de la disidencia de la Dra. Argibay).

Fallo:

Procuracion General de la Nacion

Suprema Corte:

-] -

La sala D de la Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial (fs.
7945/7980 ), confirmd, en general, la sen-tencia de la instancia anterior que -en
cuanto aqui interesa- habia homologado el acuerdo preventivo presentado por la
con-cursada, y autorizado la pérdida del 81% de su participacion en Compafiia General
de Combustibles S.A. -por la falta de ejercicio del derecho de preferencia- en el marco
de un au-mento de capital de esta ultima sociedad (fs. 6774/6802 ). Modifico
el mencionado pronunciamiento, en cuanto se referia al momento de cumplimiento del
acuerdo preventivo, que resol-vié diferir al tiempo en que los beneficiarios de los bonos
hayan convertido en acciones dicho medio de pago -0 hayan podido razonablemente
realizarlo-, 0, en su defecto, al mo-mento del pago de la efectivizacién de la Gltima de

las cuo-tas comprometidas por la amortizacion de esos valores.

Para asi decidir, sostuvo -basicamente- que la asamblea de obligacionistas fue

celebrada en forma regular de conformidad con lo dispuesto por el articulo 45 bis -incs.
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1° a 4°- de la Ley N° 24.522 que estimo aplicable al caso, desde que, por un lado, el
contrato de emision de los titulos de deuda, no consideraba expresamente el
procedimiento a seguir a efectos de evaluar una propuesta efectuada por la emisora
frente a su concurso preventivo, antecedente que -a su enten-der- excluia la aplicacion
del sub régimen previsto en la Ley N° 24.441 -v. art. 45 bis, inc. 5°, Ley N° 24.522-; y,
por otro, destacé que el requisito de presentacion del certifica-do de bloqueo de la
tenencia de obligaciones negociables para poder asistir a la asamblea -impuesto por la
concursada y la sindicatura- esta previsto, en el Decreto 677/01 (aqui co-rresponde
resaltar que la sentencia menciona el art. 31, cuando debio referirse al art. 4°, inc.d). En
este sentido, considerd que habia sido alcanzada, en la asamblea de obliga-cionistas, la
mayoria legal requerida por el articulo 45 bis citado, que se calcula sobre los votos de

los tenedores pre-sentes.

Agrego, que resulto idoneo, para anoticiar a los bonistas de la convocatoria a
asamblea, el medio de publici-dad elegido -avisos y edictos en periédicos y en el
Boletin Oficial-, para lo cual resalté que es el mismo que prevé el articulo 237 de la
Ley N°19.550y la Ley de Obligaciones Negociables N° 23.576 , y que la inexistencia
de cuarto inter-medio no alter6 la decision, por cuanto -dijo- los obligacio-nistas
asistentes poseian informacién sobre la propuesta y el "orden del dia" a tratar.

Por otra parte, la Camara sostuvo que la propuesta no era abusiva, pues, en
primer lugar, la categorizacion es facultad de la concursada, y los acreedores
quirografarios, ain cuando sus créditos fuesen en diferentes monedas, pueden formar
parte de una categoria, conforme -dijo- lo dispone el articulo 43 de la Ley N° 24.522. En
segundo lugar, teniendo en cuenta la informacion provista por la sindicatura a fojas
7833, manifestd que el 75% de los acreedores en moneda ex-tranjera prestaron
conformidad al acuerdo, para lo cual con-sideré que el crédito de los obligacionistas
verificado as-cendia a u$s30.897.937,80, concluyendo que no hubo discrimi-nacion

arbitraria por parte de la concursada, para este tipo de acreedores.

A su vez, dejo sentada su postura en cuanto a que "no es solo importante una
quita del 80% sino que representa, en gran medida, una abrupta organizacion de la
sociedad, con una capitalizacion de $400.000.000, la incorporacion de nue-vos socios y

una recomposicion eliptica de su relacion con las sociedades vinculadas, y la entrega de
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bonos o valores convertibles en acciones, con un “precio” fluctuante y ac-tualmente
imponderable en forma concreta” (fs.7975). En este sentido, sefialé que no fue invocado

que un procedimiento de cramdown pudiera aportar una solucion mejor.

Por ultimo, y en cuanto a la omision por parte de la concursada de ejercer el
derecho de suscripcién preferente en el marco del aumento de capital de $70.000.000.-
de su controlada (Compafiia General de Combustibles), disminuyendo de esa manera su
participacion de 99,9% a 19%, estim0 que estaba sujeta a autorizacién judicial -arts. 16
y 17 , Ley N° 24.522- pues tal proceder afecta el activo de Sociedad Comer-cial del
Plata S.A., y que la operacion era beneficiosa para la sociedad controlada -también
concursada- en tanto le per-mitia sanear su pasivo preconcursal, como asi también
conve-niente para este concurso. Al respecto, el tribunal resaltd que si bien el

patrimonio neto proyectado de la controlada post-homologacion asciende a

$970.000.000 (v. fs. 7534 vta. y 6713/6717 ), debe también valorarse -
afirmo- la acreencia re-clamada por Reef (fs. 6576/6579 ), el informe de la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires (fs. 6718/6719 ) las presentaciones de

las sindicaturas, lo dictaminado por los estimadores de-signados (fs. 6757/6773), y "el
flujo de fondos que propor-cionard el cumplimiento del acuerdo preventivo, tanto de
Com-pafiia General de Combustibles S.A. como de Sociedad Comercial del Plata S.A.".

-1 -

Contra dicha sentencia, la Fiscal General ante la Cémara Nacional de
Apelaciones en lo Comercial y el Banco de la Provincia de Buenos Aires dedujeron
recursos extraordina-rios, que fueron concedidos (fs. 8785/8809 ,
8746/8784 y 9105/9111 ). Sin embargo y dada la ambigledad de los
términos de la concesion, la Fiscalia General interpuso recurso de queja por la cuestion
federal y la arbitrariedad planteadas (v. fs. 500/543, del expte. S.C. S. N° 467, L.XLII -
Recurso de Hecho-). Cabe aclarar que los acreedores Ana Maria Claro y Ledn Vial
Echeverria, desistieron a fojas 8818/8820 del re-curso extraordinario
interpuesto a fojas 8723/8740

-1 -
La Fiscal de Camara -cuyos argumentos son comparti-dos substancialmente por

el Banco de la Provincia de Buenos Aires-, en apretada sintesis, alega que existe
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cuestion fede-ral en tanto se encuentra en tela de juicio la inteligencia del decreto N°
677/01, la Ley N° 17.811 -que regulan el régi-men de transparencia en la oferta
publica-, la Ley N° 24.240 y el articulo 42 de la Constitucién Nacional.

Asimismo, sostiene que la interpretacion realizada por el tribunal del articulo 52,
inciso 4° de la Ley N° 24.522, en cuanto a la inexistencia de una propuesta abusiva o
realizada en fraude a la ley, y su aplicacion al caso, vul-neré derechos amparados
constitucionalmente (arts. 16, 17 y 20, C.N.). Afirma que la sentencia es arbitraria, pues
omite considerar cuestiones conducentes oportunamente presentadas y prueba decisiva

para la solucidn de la causa, y prescinde del derecho vigente aplicable.

En particular, aduce que la Camara no estudid debi-damente el fraude
denunciado por la Fiscalia en torno a la obtencion de la mayoria que aprobé el
concordato, desde que se negd la participacion en la asamblea de decenas de titula-res
de obligaciones negociables, emitidas por la concursada y verificadas por un total de
alrededor de 258.638.960,72.- (v. 2642/2726, 2982/2985, 6848/6843 y
7805/7806 ), alos que se les exigié un certificado de bloqueo imposible de obtener
en las plazas extranjeras, y se les impuso el procedimiento pre-visto en el articulo 45,
incisos 1° a 4° de la Ley N° 24.522 -de votos presentes-, desechando el sistema
convencionalmente acordado (v. inc.5% Ley N° 24.522). Al respecto, resalta que los
bancos intermediarios, Unicos registrados ante las entidades depositarias -DTC,
Euroclear y Clearstream-, son los que poseen la informacién sobre la tenencia de cada
bene-ficiario, y de esa manera, el certificado de blogueo requeri-do como condicion sine

gua non, no puede ser expedido por estas entidades.

En tales condiciones, valoro arbitraria e insufi-ciente la decision de la alzada que
para rechazar los plan-teos referidos a la imposibilidad mencionada en el parrafo
anterior y la irregularidad en la obtencion de las mayorias, se sustentd en que el Decreto
N° 677/01 impone como requisito para asistir a asambleas la presentacion del
certificado de blogueo, cuando surge de las actuaciones que los obligacio-nistas
ofrecieron a cambio, un documento emitido por los in-termediarios que certifica su
tenencia y declara el compromi-so de bloqueo, lo que, asimismo, figuraba como
documentacién exigida en el edicto de convocatoria (v. fs. 3975 y resolu-cion fs.
3968/3970 ).
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Por otra parte, y en cuanto a la abusividad del acuerdo, alega que en la sentencia
se omite el examen de los términos de la propuesta y los argumentos -y pruebas-
aporta-dos por la Fiscalia y por las partes, que demuestran que la quita es muy superior
al 80% invocado por la concursada, y utilizado como basamento de la decision. La
conversion a una paridad u$sl= $1, sin aplicacion de indice de actualizacion alguno,
con un interés del 1% a partir del décimo afio de la homologacion, implica -afirma la
Fiscal General- una quita indirecta del 66% para los acreedores cuyos créditos se
en-cuentran excluidos legalmente de la "pesificacion™ (conf. Dto. 410/02 ), a la que se le
debe adicionar una quita directa del 40% (v. propuesta, f5.5198/5201). Los acreedores,
deben, asimismo, sujetar el cobro de sus créditos a un plan de pagos que se
materializara a través de la entrega de bonos nomina-tivos convertibles en acciones -
pagarés transferibles por cesion ordinaria- amortizables en 5 cuotas anuales a partir del
11° afio de la homologacion del acuerdo, en los siguientes porcentajes: 10%, 10%, 20%,
30% y 30%, respectivamente. La recurrente agrega que, la propuesta resulta de
cumplimiento potestativo de la concursada, toda vez que para la conversion de los
bonos en acciones se aplicara una relacion de canje de $10=u$s10 y una prima de

emision que fijara la concursada.

En relacion con la autorizacién judicial para la licuacion del paquete accionario -
en un 81%- de Sociedad Co-mercial del Plata S.A. en Compafila General de
Combustibles S.A. -que constituia su principal activo-, la Fiscal General argument6 que
fue otorgada sin haber sido solicitada por la concursada, vulnerando derechos
persecutorios de los acreedo-res ante una eventual quiebra (arts. 119, 121 y 173, Ley
N° 24.522). Asimismo, sostuvo que la Camara si bien admite que el valor del paguete
accionario era muy superior al pagado (segun informacion de la concursada v. fs. 6435,
6674/6675 y 6713/6717 ), autoriza la operacion vedada por los articulos
16 y 17 de la Ley N° 24.522, sin siquiera tener a la vista el acta de aumento de capital
correspondiente, y sin considerar que fue la propia Sociedad Comercial del Plata S.A.,

como controlante de la compafiia petrolera, la que resolvié dicha variacion de capital.

En el recurso de queja, la Fiscal de Camara mani-fiesta que del acta de asamblea
antes referida y de la pro-puesta del acuerdo de la controlada, surge que la adquisicién

de acciones por un tercero ("Explore Acquisition Corpora-tion") por $70.000.000.-
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estaba condicionada a la homologa-cion del acuerdo de la controlada (v.también nota 2)
a los estados contables consolidados al 30/9/03, fs. 6434).

El pronunciamiento atacado, estima la recurrente, tampoco es una derivacion
razonada del derecho vigente apli-cable al caso, en tanto prescinde del articulo 52,
inciso 4° de la Ley N° 24.522, que prohibe homologar acuerdos abusivos o en fraude a
la ley, y del articulo 43 de ese cuerpo legal, que prohibe formular propuestas con
clausulas desiguales para la misma categoria de acreedores, en tanto es parte de la
propuesta para los acreedores quirografarios con créditos en pesos y en moneda
extranjera -excluidos legalmente de la pe-sificacion-, la conversion a pesos a la paridad
u$s1=$1 (v. fs. 5198 y vta.).

Por ultimo, y en cuanto a lo manifestado por la Camara en orden a que no fue
invocado que un procedimiento de cramdown -0 una hipotética quiebra- pudiera aportar
una solu-cion mejor, sefiala que el valor de realizacion de un paquete accionario de una
compafiia petrolera resulta superior a lo que cobren -con las quitas y en los plazos
mencionados- los acreedores, y que en el proceso regulado por el articulo 48 -de la Ley
N° 24.522-, en el que puede participar la concur-sada, debera formularse una propuesta
que consiga la confor-midad de los acreedores.

-1V -

En tal situacion, se me corre vista de las actua-ciones (v. fs. 9124, pcipal. y fs.

545, cuaderno de queja).

En primer lugar, cabe sefialar que uno de los recur-sos extraordinarios fue
interpuesto por la Fiscal General ante la Camara Nacional de Apelaciones en lo
Comercial, ma-gistrada a la que, en su calidad de parte en la alzada en cuanto a la
homologacion del concordato -conf. art. 276 , Ley N° 24.522 y doctrina de Fallos
324:4421 -, le compete un ade-cuado control de legalidad en defensa de los intereses
gene-rales de la sociedad (v. arts. 120, C.N.y 1°, Ley N° 24.946).

En segundo lugar, es menester destacar que los fun-damentos facticos y juridicos

que contiene la referida apela-cion y su consecuente queja, han motivado una denuncia
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promo-vida por la Fiscal General mencionada y el Fiscal Nacional de Investigaciones
Administrativas -Dr. Manuel Garrido-, agrega-da en copia (v. fs. 418/498 del cuaderno
de queja). Conse-cuentemente, el marco del principio de unidad de accién en que debe
desenvolverse este Ministerio Publico Fiscal, impide vedar el acceso de la recurrente a
una instancia judicial plena. Idéntico criterio se ha sostenido en innumerables cau-sas
que, en situaciones andlogas, han llegado a conocimiento de este organismo (V.
dictdmenes en autos: "Poj Levin Fabian c/ Urso, José Rubén y otro™ -S.C. P. N° 1390; L.
XXXVIII- del 9 de diciembre de 2003, "Compafia General de Negocios S.A-.l.F.E. S/
pedido de quiebra por Mihanovich, Ricardo L." -S.C. C. N° 4633; L. XLI- del 17 de
febrero de 2006 y "Baum-wohlspiner de Pilevski, Nélida s/ quiebra™ -S.C. B. N° 2339;
L. XLI- del 11 de abril de 2006, etc.).

En mérito de lo expuesto, sostengo los recursos deducidos a fojas
8785/8809 -del pcipal.- y 500/543 -expte. S.C. S. N° 467, L. XLlII-, y solicito a V.E.
que se tenga por evacuada la vista que se me corre a fojas 9124 -del pcipal.- y 545 -del
cuaderno de queja-.

Buenos Aires, 12 de julio de 2006

ES COPIA

Marta A. Beir6 de Goncalvez

Procuracion General de la Nacion

Suprema Corte:

Estése a lo dictaminado, en el dia d ella fecha, en el expediente S.C. S. N° 620; L
XLII, "Sociedad Comercial del Plata S.A. s/ concurso preventivo”. En consecuencia y
por las razones alli expuestas, sostengo los recursos deducidos a fojas fojas

8785/8809  -del pcipal.- y 500/543 -del presente cuaderno de queja-.

Buenos Aires, 12 de julio de 2006
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Es copia

Marta A.Beird de Gongalvez

Corte Suprema de Justicia de la Nacion

Buenos Aires, 20 de octubre de 2009

Vistos los autos: "Sociedad Comercial del Plata S.A. y otros s/ concurso

preventivo".

Considerando:

1°) Que contra la sentencia de la Sala "D" de la Camara Nacional de Apelaciones
en lo Comercial que, al con-firmar la de primera instancia, homolog6 el acuerdo
preventi-vo presentado por Sociedad Comercial del Plata S.A. y autori-z6 la
enajenacion del 81% del paquete accionario de la con-cursada en Compariia General de
Combustibles a favor de un tercero, interpusieron sendos recursos extraordinarios el
Banco de la Provincia de Buenos Aires y la Fiscal General ante la Camara Nacional en
lo Comercial. Ambos recursos fue-ron concedidos con el alcance que surge de fs.
9105/9111 , Y la Fiscal General acudio en queja ante el Tribunal por esti-mar poco

claro el auto de concesion.

La Procuradora Fiscal sostuvo los dos recursos interpuestos por la Fiscal General
y sefial6 que los fundamentos de esa apelacion dieron lugar a una denuncia penal
promovida por la mencionada magistrada y por el Fiscal Nacional de In-vestigaciones
Administrativas.

2°) Que la Fiscal General ante la Camara Comercial alega la existencia de
cuestion federal en razdon de la inade-cuada interpretacion y aplicacion de normas
federales (decre-to 677/01 y ley 17.811, el art. 42 de la Constitucion Nacio-nal y la Ley
de Defensa del Consumidor , en lo referente al consumidor financiero), asi como la
arbitrariedad del fallo, que -segun expresa- se traduce en la violacion de las garan-tias
constitucionales de propiedad, igualdad, debido proceso, derechos de los extranjeros

(art. 20) y en la transgresion de los tratados internacionales de proteccion de inversiones
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extranjeras.Sostiene que el pronunciamiento omite considerar y resolver cuestiones
conducentes, prescinde de pruebas deci-sivas y del derecho aplicable al caso y no
resulta derivacion razonada de la ley vigente con aplicacion a las circunstancias de la
causa, a la vez que se funda en aseveraciones dog-maticas que sélo confieren al fallo un

fundamento aparente.

3% Que el Banco de la Provincia de Buenos Aires invoca igualmente la
arbitrariedad del fallo, al que atribuye manifiesto apartamiento de la solucion legal del
caso, al violar lo dispuesto por concretas normas concursales y civiles. Sostiene también
que la cdmara formula una incorrecta exégesis de las normas, se basa en pautas de
excesiva latitud y omite el tratamiento de cuestiones conducentes, y expresa que lo
resuelto se traduce en la afectacion confiscatoria de su derecho de propiedad, a la vez

que soslaya la realidad econdmica resultante del pronunciamiento.

4% Que en la sentencia recurrida (fs. 7945/7980 ) la camara comercial
resolvio gque estaba sujeta a autorizacion judicial, en los términos del articulo 16 de la
ley 24.522, la decisién de la concursada de autorizar un aumento de capi-tal en
Compafiia General de Combustibles S.A. y no ejercer el derecho de suscripcion
preferente respecto de dicho aumento, por lo cual su tenencia accionaria qued6 reducida
del 99,9% al 19%. Sostuvo que esa operacion, que habia sido realizada sin contar
previamente con dicha autorizacion, afecta el ac-tivo de la empresa y compromete su
patrimonio, que es la prenda comdn de los acreedores. Examind después la
convenien-cia del negocio y expresd que el precio pactado, de $70.000.000, resultaba
beneficioso para Compariia General de Combustibles S.A. -empresa que también se
halla en concurso preventivo- ya que al ingresar esa suma, aportada por el ter-cero que
suscribi6 el aumento de capital al que habia renun-ciado Sociedad Comercial del Plata,
obtenia financiamiento externo y directo para el pago integro de la propuesta
con-cordataria.A continuacién, analizo si era beneficioso para Sociedad Comercial del
Plata mantener solamente el 19% de la tenencia accionaria de Compafiia General de
Combustibles, en lugar del 99,9% que tenia con anterioridad. Indicé que se habia
intentado obtener el "valor de mercado™ de las acciones mediante el pedido de informes
a la Bolsa de Comercio y a dos estimadores designados de oficio por el juzgado de
primera instancia, pero sefiald que la determinacién de ese valor "po-dria extenderse

tanto en el tiempo como en la profundidad y especializacion de los cuantificadores", lo
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que excedia el marco del proceso concursal, que no podia dilatarse indefini-damente en
el tiempo. Sobre tales bases, expreso el a quo que la cuestion seria abordada "de acuerdo
con las constancias de autos y la ponderacion de las cuestiones técnicas en funcion de la
sana critica" y, tras la mencién de diversos métodos para la valuacion de empresas,
refirio -con cita doctrinaria- que una empresa vale lo que vale su patrimonio neto (activo
menos pasivo exigible), pero que el valor de este patrimonio depende de la rentabilidad
que se espera obtener de él en el contexto de los negocios que prevea realizar la
empresa. Des-pués de otras indicaciones de caracter técnico, manifesté que una empresa
petrolera in solvens no es igu al a otra que se encuentra concursada, y que ello incide en
el precio de las acciones y de la empresa en su conjunto. Tuvo en cuenta la
descalificacion que sufrio Compafiia General de Combustibles por su endeudamiento y
un proceso de desinversion que la lle-vé a despojarse de parte de sus activos, asi como
la previ-sién de una contingencia relativa a un crédito de elevado monto, sujeto a
arbitraje en los Estados Unidos, que habria frustrado una venta anterior de la
empresa.En tal contexto, admitié la utilidad de ese aporte de capital en el marco de la
homologacion del concordato ofrecido por Compariia General de Combustibles, para
valorizar la empresa en funcion de un ulterior desempefio con su situacion financiera
regularizada. Sin perjuicio de ello, sefialé que podria parecer "una Optica distorsionada
confrontar la suscripcion de acciones por $ 70 millones equivalente al 81% del capital
de CGC SA y su control, ante un patrimonio neto proyectado post homologacion en $
970 millones."”, pero que a pesar de esos reparos aquella suma podia ser razonable en
funcion del "cimulo de contingen-cias asumidas por el nuevo socio de una firma
altamente en-deudada y en concurso preventivo, considerando los activos y rentabilidad
futura con su participacién e inyeccion de capi-tal” (fs. 7959/7960 ).
Concluyé que, mas alla de considerar la conveniencia o no del negocio en si, cuestion
sujeta a una dinamica comercial, resultaba apropiado conferir la mentada autorizacion,
en funcion de los factores ponderados y de que un escenario de desarrollo y valorizacién
de las acciones no pareceria posible sin la capitalizacion en cuestién, dado que no
aparecia probable que Compafila General de Combustibles consiguiese mayor
financiacion externa frente a su estructura de pasivos, ni que ésta fuese aportada por
Sociedad Comercial del Plata para ejercer su derecho de suscripcion preferente.
Finalmente, juzgd que no constituia un dato dirimente la par-ticipacion de un ex director
de la concursada en la adminis-tracion de uno de los fondos controlantes de la nueva

accionista.
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5° Que, por otra parte, la cdmara de apelaciones confirmé la decision de primera
instancia que habia homologado la propuesta concordataria ofrecida por Sociedad
Comercial del Plata S.A. Rechaz0, en primer término, las objeciones efectuadas contra
la asamblea de obligacionistas que votaron el acuerdo, tanto en lo referente a su
constitucién, como al mecanismo mediante el cual fue celebrada.Expreso en lo rela-tivo
a la presentacion del certificado de blogueo de las obligaciones negociables como
condicion para participar del acto asambleario, que so6lo cabia destacar ".que tal
requi-sito, cumplido por caso por un gran ndmero de obligacionistas y de personas
fisicas sin mayores inconvenientes, se encuen-tra previsto por el decreto 677/01:31 con
la intencion de establecer en forma concreta la titularidad del documento a efectos de no
obtener una espuria distorsion de la voluntad asamblearia™ (fs. 7964), frente a lo cual

juzgo que el cues-tionamiento debia ser desestimado.

Al examinar los agravios que calificaban la pro-puesta concordataria como
abusiva y fraudulenta, y sin desco-nocer que el acuerdo contenia clausulas iguales para
acreedores que se encontraban en diferentes condiciones, ponder6 el alto grado de

adhesiones expresado por los acreedores en moneda extranjera.

Sefial6 que la agrupacion de acreedores en pesos con acreedores en moneda
extranjera en una sola categoria de modo que la votacion imponga a estos ultimos una
quita adicional, no consentida, "representa, a priori, una situacion abusiva que afecta
elementales pautas de mérito de un acuerdo preventivo (cciv. 953 y 1071 )". Afadio
que, por ese motivo, habia solicitado a los sindicos informacion complementaria en
relacién con la integracion cuantitativa y cualitativa de las mayorias del acuerdo. Sobre
la base de tales datos, concluyé que el 75%, computado por capital, de los acreedores en
moneda extranjera, habia prestado su conformidad al acuerdo, lo que estimé "suficiente
para concluir que no ha mediado una discriminacion arbitraria por parte de la
concursada, ni ha existido un ejercicio abusivo del derecho de aceptar una propuesta por
parte de una mayoria de acreedores con créditos en pesos, por sobre los derechos de
propiedad de los acreedores quirografarios concurrentes con acreencias en dolares
esta-dounidenses” (fs.7973). Con relacién a la magnitud de la quita ofrecida en la
propuesta, estimo evidente "la relativi-dad que surge de la ponderacion de una propuesta

disociada, de la complejidad que contiene este concurso, en funcién de la firma deudora
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y de su vinculacion con el conjunto que con-forma con Compaiiia General de
Combustibles S.A. y Tren de la Costa S.A." (fs. 7974). Destacé que el art. 52 inc. 4 de
la ley de concursos establece la exclusion de una propuesta abu-siva, cuyo anélisis no
debe limitarse solo a la quita, si esto no ha sido lo Unico planteado como solucion a la
cesa-cion de pagos. Puntualizo que resulta perturbador el dato objetivo de una propuesta
de acuerdo que contiene una quita del 80%, tal como fue reconocido por la concursada
en varias presentaciones, si es tomado aisladamente, pero que "la com-binacion de
factores es mucho mas compleja que cotejar si una quita del 80% es mas que una del
40% o del 60%" (fs. 7975). Tuvo en cuenta la calidad de sociedad "holding™ de la
concur-sada, con participaciones en dos sociedades también concursa-das y expresé que
"debe considerarse que no es solo una quita importante del 80%, sino que representa, en
gran medida, una abrupta reorganizacion de la sociedad, con una capitalizacion de $
400.000.000, la incorporacién de nuevos socios y una recomposicién eliptica de su
relacion con las sociedades vin-culadas y la entrega de bonos o valores convertibles en
ac-ciones, con un 'precio’ fluctuante y actualmente imponderable en forma concreta”
(fs.7975). Aludié a la dinamica economi-ca, financiera y concursal en la cual dicha
propuesta se en-cuentra inmersa, destaco su aceptacion por una "importante mayoria de
capital y por una suficiente mayoria de personas”, a la vez que sefialé que no se habia
invocado que un procedi-miento de cramdown pudiera aportar una solucion mejor y que
una hipotética quiebra podria contar con un valor de realiza-cion aun menor al de una
propuesta compleja como la examina-da. Agregd que no surgia de las actuaciones que la
concursada pudiese presentar una propuesta mas beneficiosa para los acreedores que la
formulada y que, por el contrario "surge como dato palmario acerca de su flujo de
fondos que ha decli-nado su participacion de control en CGC S.A. -Compafiia Gene-ral

de Combustibles- para capitalizarla con la integracion de un nuevo socio” (fs. 7976).

6°) Que la Fiscal General ante la Cdmara Nacional en lo Comercial cuestiona el
pronunciamiento recurrido por haber omitido el debido tratamiento del planteo
introducido en el punto 5.5 de su dictamen, en cuanto argumenta que las decisiones
recaidas -las que puntualiza- desnaturalizaron la conformacion de la asamblea de
bonistas. Asimismo se agravia contra la autorizacion concedida ex post facto por la
camara a la concursada, con respecto a la decision de aumentar el capital de Compafiia
General de Combustibles y no suscribir ese aumento, operacion que considera una

verdadera licuacion del paquete accionario de Sociedad Comercial del Plata. Impu-ta al
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a quo haber incurrido en contradiccidn porque, a pesar de que tenia presente que el valor
de esa tenencia accionaria era muy superior al pagado, autorizd, sin pruebas, la
transferencia. También atribuye falta de coherencia al tribunal porque reconocié que no
habia en la causa suficientes elemen-tos de juicio para resolver, no obstante lo cual
igualmente decidid la cuestion, en perjuicio de los acreedores. Recuerda que en su
dictamen de fs.7689/7701 sostuvo que, dado que la operacion ya habia sido efectuada,
el otorgamiento de autori-zacion para celebrarla configuraba una cuestion abstracta y
que solo cobraria virtualidad en caso de decretarse la quie-bra, ocasion en que podrian
resultar aplicables los arts. 119 y 173 de la ley de concursos, que habilitan las acciones
per-secutorias y de responsabilidad. Agrega que lo resuelto por la camara tiene un
efecto decisivo para sanear un acto fraudulento, ya que el art. 121 de la ley de concursos
establece que el art. 119 de la misma ley, que regula la accion de re-vocatoria concursal,
no es aplicable respecto de los actos de disposicion otorgados en el concurso con

autorizacion judicial.

Expresa la Fiscal que la operacion cuestionada no es en realidad una venta de
acciones, sino una voluntaria reduccion de la participacion accionaria de la concursada,
que produce la licuacion de su activo, cuya integridad debia ser preservada como
garantia comun de los acreedores. Cele-brado ya ese acto, reitera que no cabia sino, en
caso de quiebra, intentar las acciones pertinentes en defensa de los acreedores, pero
puntualiza que en ese contexto legal lo que no correspondia hacer era declarar la
eficacia de la opera-cion, por lo que solicita la descalificacion de lo resuelto en tal
sentido por la camara. Al respecto, pone de relieve lo que considera una nueva falta de
congruencia en que habria incurrido el tribunal a quo, al conferir una autorizacion que

nunca habia sido requerida por la concursada.

7°) Que la Fiscal General se agravia también contra la decision de homologar
una propuesta que califica como abu-siva y fraudulenta.Imputa a la camara omisién de
tratamiento de numerosas cuestiones planteadas en su dictamen respecto de la asamblea
de obligacionistas, entre las que destaca la fal-ta de consideracion de las irregularidades
relativas a la asistencia de los bonistas y su registro, que quedd en manos de la
concursada, sin control del juzgado. Manifiesta que tampoco recibid tratamiento la
alegacién de que el edicto de convocatoria no contenia ninguna especificacion acerca

del otorgante del certificado de bloqueo para asistir a la asam-blea, lo que fue
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modificado por una decision posterior de la jueza de primera instancia -no publicada- en
la que se exigio que fuera otorgado por la entidad depositaria, con lo que se convirtio en
un requisito de imposible concrecion. Expresa que ello afecta sustancialmente el
computo de mayorias y pun-tualiza diversos errores que no fueron tratados por el a quo.
Afirma que la propuesta homologada por el a quo es claramente abusiva y violatoria del
art. 43 de la ley de concursos, en tanto los acreedores en moneda nacional votaron una
quita que ellos no sufrirdn y que s6lo perjudicaré a los acreedores en moneda extranjera.
Sefiala la omisién en considerar la merma real que sufrieron los créditos, por la que -
segun afirma- la acreencia del Banco de la Provincia de Buenos Aires quedo reducida al
0,66% de su valor, a semejanza del crédito perte-neciente al Banco de la Nacion
Argentina. Estima que, como consecuencia de ello, existe una pérdida de 160 millones
de ddlares para el sector publico.Sostiene también que se han computado mayorias
ficticias y que las consideraciones formu-ladas por la camara para homologar la
propuesta no se corres-ponden con las constancias de la causa, siendo tales
funda-mentos artificiosos y carentes de contenido, pues no indican nada acerca del valor

real de la propuesta.

8% Que el Banco de la Provincia de Buenos Aires solicita la descalificacion de
lo resuelto por aplicacion de la doctrina de esta Corte en materia de arbitrariedad y
expresa que la cdmara ha incurrido en apartamiento manifiesto de la solucion legal del
caso, por no haber aplicado el art. 52 inc. 4 de la ley de concursos, que veda la
homologacion de la propuesta abusiva o fraudulenta. Sefiala que el a quo ha
transgredido los principios concursales, en tanto sélo tuvo en cuenta la proteccion de la
empresa, evitando su quiebra, a la vez que desatendié los derechos de los acreedores.
También puntualiza que la camara ignoro el art. 43 de la ley de con-cursos, que prohibe
que el acuerdo contemple clausulas distintas para acreedores de la misma categoria -lo
que, en el caso, se efectivizd en perjuicio de los acreedores en moneda extranjera- y
advierte que la quita que sufrio su crédito oscila entre el 99,34% y el 85,2%, segln se
entienda que se le aplica o no la pesificacion legal. Manifiesta que el trato
discriminatorio respecto de los créditos en moneda extranjera se traduce en la
proporcion de 3 a 1 si se entiende expresada la deuda en dolares v, si se la pesifica, se la
priva de la aplicacion del CER.Imputa asimismo a la cAmara haber efectuado una
exégesis incorrecta de las normas y aplicado pautas de exce-siva latitud, al valorar la

propuesta prescindiendo de las pautas objetivas de la magnitud de la quita y de la
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espera, apoyandose en meras consideraciones generales, como la "con-dicion de la
persona”, o la "abrupta reorganizacion de la sociedad”, y empleando frases carentes de
contenido concreto. Estima errado el razonamiento que pondera la eventual
capita-lizacion de deudas mediante su conversion en acciones como un beneficio, pues
entiende que no se trata de un aporte de "fondos frescos™ sino un aumento de capital
eventual, que deja al acreedor igualmente insatisfecho. Cuestiona que la camara asigne a
la acreedora la carga de demostrar si hubiese estado en mejor situacion en caso de
quiebra -lo que califica de absurdo- y puntualiza que tales argumentos s6lo apuntan a
licuar el pasivo de la concursada y liberarla de sus deudas. También atribuye al a quo
omision en el tratamiento de cues-tiones conducentes, sefialando que tomé por valida la
afirma-cion de que la quita era del 80%, s6lo porque lo alegaba la concursada, sin
examinar lo acontecido respecto del crédito de la apelante. Se agravia asimismo de la
falta de tratamien-to de su planteo referente a que no esta alcanzado por la pesificacién
y expresa que el fallo tiene efectos confiscato-rios respecto de su propiedad, a la vez que
prescinde de la realidad econdémica en que se proyecta tal decision.

9°) Que esta Corte se ha pronunciado reiteradamente en favor de la aplicacion de
un criterio amplio, fundado en la garantia de la defensa en juicio, cuando la ambigiedad
de los términos de la concesion del recurso extraordinario sus-cita dudas acerca de su
alcance, aun cuando no se hubiese interpuesto queja sobre el punto (Fallos:321:3620 ;
322:3030 ; 325:1454 ; 327:4227; 328:1390 , entre muchos otros). Tal doc-trina resulta
de aplicacion al sub lite, en atencion a que la cdmara concedié ambos recursos sin
limitar su alcance, por lo que es procedente acceder al tratamiento de las dos

apelacio-nes deducidas.

Por otra parte, es doctrina de este Tribunal que, al alegarse en el recurso
extraordinario tanto arbitrariedad como cuestion federal, corresponde examinar
inicialmente la primera, dado que de existir esa tacha, en rigor no habria sentencia
propiamente dicha (Fallos: 324:3394, 3774, 325:279 ; 327:2163, entre otros).

10) Que el examen de admisibilidad de los recursos presentados por la Fiscal
General y el Banco de la Provincia de Buenos Aires, fundados en la arbitrariedad de la
sentencia homologatoria de un acuerdo en materia concursal debe ser extremadamente

restrictivo por las siguientes razones.
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En primer lugar, porque ha dicho esta Corte que las cuestiones que se suscitan en
torno a los hechos, prueba, e interpretacion de derecho comun y procesal constituyen,
por via de principio, facultades de los jueces de la causa y no son susceptibles de
revision en la instancia extraordinaria (Fallos: 264:301; 312:292; 315:1574, entre
muchos otros). En este sentido, cabe considerar que numerosas cuestiones plan-teadas
en la via recursiva son de derecho comun, muchas de ellas opinables y otras fuera del

alcance de comprobacion por parte de esta Corte.

En segundo lugar, porque la nocién de arbitrariedad requiere la identificacion de
un defecto grave de fundamentacion o de razonamiento que torne ilusorio el derecho de
de-fensa o conduzca a la frustracion del derecho federal invocado (Fallos: 310:234).
Pero no incumbe a la Corte Suprema juzgar el error o acierto de la sentencia que decide
cuestiones de derecho comun (Fallos: 286:85), y su objeto no es corregir en tercera
instancia pronunciamientos equivocados (Fallos:310:676).

En tercer lugar, y como consecuencia de lo dicho, sélo cabe considerar
configurado un supuesto de arbitrariedad en estos casos cuando se encuentre afectada la
garantia de la defensa en juicio y debido proceso, exigiendo que las senten-cias sean
fundadas y constituyan una derivacion razonada del derecho vigente con aplicacion a las
circunstancias comproba-das de la causa (Fallos: 315:1574 y sus citas; 316:1141;
324:2542 y sus citas, entre muchos otros), o cuando se compruebe una afectacion
sustancial del crédito como consecuencia del ejercicio abusivo del derecho contrariando

los fines que la ley tuvo en miras al establecer este instituto.

Que los recursos deducidos en el presente caso se refieren a cuestiones de hecho,
prueba o bien a diferencias de opinidn, por lo que en estos aspectos son inadmisibles
conforme se dijo en primer y segundo lugar. Pero existen dos aspectos vinculados al
tercer punto, es decir, al debido proceso y al ejercicio abusivo del derecho con grave

afectacion de la propiedad, que deben ser considerados por esta Corte.

11) Que la tutela del debido proceso, en este caso, significa que los jueces deben
dedicar especial cuidado a garantizar los procedimientos destinados a obtener la

expre-sion del consentimiento positivo o0 negativo, pero con infor-macion transparente,
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comprensible y sin obstaculos para ex-presarla, de una mayoria sustancialmente

representativa de la voluntad de los acreedores.

Que, en tal sentido, resulta apropiado abordar el analisis del agravio expuesto en
primer término por la Fiscal General -conformacion de la asamblea de bonistas-, en
razon de que dicha cuestion incide sustantivamente en el desarrollo ulterior del proceso
y lo condiciona en su devenir.Al res-pecto, cabe precisar que el a quo se limitd a sefialar
que la necesidad de presentar un certificado de bloqueo emitido por las entidades
depositarias, como condicion para participar en la asamblea, respondia al cumplimiento
de un requisito pre-visto en el decreto 677/01 y a la intencidn de establecer en forma
concreta la titularidad del documento a efectos de no obtener una espuria distorsion de
la voluntad asamblearia, y que, en el caso, fue cumplido por un gran numero de

obliga-cionistas y de personas fisicas sin mayores inconvenientes (fs. 7964).

Este fundamento corresponde confrontarlo con el argumento expuesto por la
Fiscal General atinente a la impo-sibilidad de que el certificado de bloqueo fuera
otorgado por la entidad depositaria, tal como lo ordend la jueza de prime-ra instancia en
la resolucién posterior a la que fue publicada por edictos (providencias de fs.
3902/3909 y 5608), como asi con el sefialamiento de que mediante la decision de fs.
5593/5596 la jueza permitié el ingreso de bonistas que no contaban con el
certificado requerido, ya que éste habia sido emitido a favor de la entidad intermediaria
y no del bonista, cuya tenencia sélo era identificada mediante otro certificado emitido
por aquélla, al tiempo que deneg6 el registro de otros bonistas que no contaban con el
recaudo exigido, sino que s6lo habian obtenido el certificado de blogueo emitido por la
entidad intermediaria.

12) Que, més alla del recaudo normativo referido en el fallo, el cuestionamiento
concierne al modo de implementa-cion en el contexto de este proceso universal.Por lo
cual, la respuesta dada por la alzada, con la escueta mencion del cumplimiento por un

gran numero de obligacionistas y de per-sonas fisicas, resulta dogmatica.

Sin embargo, debe considerarse que este Tribunal ha sefialado reiteradamente
que la sentencia constituye un todo indivisible demostrativo de una unidad logico-
juridica, en que la parte dispositiva no es sino la conclusion final y necesaria del analisis

de los presupuestos facticos y norma-tivos efectuados en su fundamentacion (Fallos:
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315:2291; 321: 1642 , entre muchos otros). Del mismo modo, no cabe sino en-tender
que ese criterio no autoriza antagonismos entre las afirmaciones vertidas en los

considerandos que la integran.

Desde este enfoque, cabe advertir que si bien el a quo refiridé el cumplimiento
por un gran numero de bonistas, a continuacién, no explicité el sustento de tal
valoracion, con lo cual adolece del fundamento indispensable. Dicha asevera-cion no
puede desvincularse del analisis que efectué al tra-tar los agravios relativos a la
abusividad de la propuesta (fs. 7972/7973 ), en razdn de que este ultimo -aun
cuando referido a una cuestion distinta- concierne a la entidad del capital representado
en la asamblea por los bonistas que adhirieron a la propuesta frente al total verificado
por quienes revestian igual condicién. Es decir, esa ponderacion de la camara es la que

informaria el presupuesto de aquella afirmacion inicial.

Ahora bien, este fundamento se asienta en pardme-tros cuestionables. En efecto,
la alzada sefial6 que "fueron verificados créditos de obligacionistas en un total de U$S
30.897.937,80 (fs. 7833)" cuando en realidad la suma total asciende a U$S
258.638.960,72 (conf. sentencia verificatoria de fs. 2642/2726, decisiones
complementarias e informes de las sindicaturas de fs.7806 y 7906 vta.). Por ende, la
cama-ra supuso que casi el 90% del total del capital verificado por los bonistas habia
adherido a la propuesta cuando, toman-do las cifras de los indicadores mencionados y
de acuerdo con el razonamiento del propio tribunal, sélo lo habia hecho me-nos del
11%.

13) Que los planteos efectuados por la Fiscal Gene-ral al respecto, resultan
relevantes en tanto el proceso con-cursal, como Ultima ratio preventiva que procura
remediar el estado de cesacion de pagos, atendiendo coetdneamente la pro-teccion de la
empresa y la satisfaccion del derecho de los acreedores, requiere indispensablemente de
una absoluta transparencia en los actos que lo conforman vy, particularmen-te, en todo
aquello que hace a la captacion de buena fe del voto de los acreedores, de manera que
no puede convertirse en una carrera de obstaculos para quienes deben concurrir a fin de
ejercer sus derechos, en la que se introducen imprevista-mente exigencias que no han

sido exteriorizadas con la publicidad propia a la naturaleza del andamiento, y restringen
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los medios tendientes a consumar, acabadamente, las facultades inherentes a la decisién

de aceptar o no la propuesta.

Que, en ese orden, todo aquello que informa al pro-cedimiento previo y tiene
como punto culminante la expresion de la libre voluntad de los acreedores reviste una
trascen-dental relevancia, en la medida que constituye uno de los pilares atinentes a la
proteccion del crédito y, como tal, atiende al derecho de propiedad contemplado
constitucional-mente (art. 17 de la Constitucion Nacional). Estos institutos resultan
afectados cuando se implementan arbitrios que persi-guen un orden meramente ritual y
desvirttan la posibilidad del ejercicio del derecho a conformar o no el acuerdo, pues en
la realidad implica una lesién a la defensa en juicio y al debido proceso (art.18 de la
Constitucién Nacional) que arrojaria serias dudas sobre el resultado aparentemente
obte-nido, situacion que no se compadece con aquello que, en forma pristina, el

ordenamiento concursal exige.

Que, sobre tales bases, corresponde establecer que la cdmara omitié el examen
del planteo oportunamente propues-to, al no analizar los extremos conducentes para
abordar los agravios de la Fiscal General relativos a la convocatoria de la asamblea de
bonistas, cuestion cuya relevancia queda evi-denciada por los efectos que propaga, en el
caso, respecto de la aceptacion del acuerdo y, por ende, descalificar el fallo por
aplicacion de la conocida doctrina de esta Corte en mate-ria de arbitrariedad de

sentencias.

Que las deficiencias referidas impiden conocer cir-cunstanciadamente un
elemento de insustituible valor, en el contexto de cuestiones mayoritariamente reguladas
por el de-recho comin y doctrinariamente opinables, para configurar materia
susceptible de comprension en los términos sefialados en el considerando 12 del
presente, circunstancias que obstan al analisis de los restantes agravios expresados por

la Fiscal General.

14) Que conforme lo dicho y sin que sea necesario decidir sobre cuestiones de
hecho controvertidas, existe una duda razonable sobre la transparencia de la
informacién y sobre los obstaculos que encontraron los acreedores para ex-presar su

voluntad.La duda sobre el cumplimiento de los re-caudos del debido proceso no debe

166



Rasetto, Lucia Maria

resolverse en contra de los titulares de ese derecho fundamental y mucho menos cuando

ello trae como consecuencia una afectacion sustancial del derecho de crédito.

Estas diferencias planteadas y las dudas que ello genera deberian haber sido
suficientes como para que el Tri-bunal reconsiderara los medios para lograr una clara,
trans-parente e incuestionable expresion de la voluntad de los acreedores, y no lo hizo,
con afectacion del derecho al debi-do proceso.

15) Que el segundo elemento que tipifica la arbi-trariedad en el caso es la
afectacion sustancial del crédito derivado de un ejercicio abusivo del derecho del deudor
con-cursado, contrariando la finalidad econémico-social de dicho instituto. Este aspecto

fue expresamente planteado por el Banco de la Provincia de Buenos Aires.

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
ejer-cicio de su derecho, ha contrariado la finalidad econdémi-co-social de aquél, que
estd dada no sélo por la conservacion de la empresa como fuente de produccion y
trabajo sino que también estd definida por el logro de una finalidad satisfac-tiva del
derecho de los acreedores.

Que, al margen de la diversidad de circunstancias con el precedente de
Fallos:330:834 , no cabe duda alguna que el principio derivado del abuso del derecho es

aplicable, también, al caso de autos.

Dicho principio juridico es una clausula general que no contiene una
determinacion precisa, pero obliga al juez a realizar un juicio de ponderacion para lograr
su mayor satisfaccion en la medida compatible con otros principios competitivos,
méaxime cuando la mediacion de la conformidad de los acreedores resulta una condicion
necesaria pero no sufi-ciente para obtener la homologacion, en un contexto donde
existian razones poderosas como para dudar de una adecuada representacion conforme

se puso de manifiesto en los conside-randos anteriores.

Por lo tanto, el a quo debié ejercer un control sustancial de la propuesta y

denegar su aprobacion si la con-sideraba abusiva o en fraude a la ley.
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16) Que, al realizar el referido juicio no puede prescindirse de las situaciones
juridicas abusivas creadas por el entrelazamiento de un cimulo de derechos guiados por
una estrategia contraria a la buena fe, las buenas costumbres o los fines que la ley tuvo
en miras al reconocerlos. En las costumbres negociales que se utilizan actualmente,
puede ocu-rrir que no se observe un uso disfuncional en cada uno de los derechos, pero
ello aparece con claridad cuando se valora el contexto situacional que es creado por el
autor para desnatu-ralizar, obstaculizar o impedir el ejercicio de la facultad de su

contraparte.

La situacion es, desde el punto de vista factico, un contexto que impide o limita
la capacidad de eleccidn, que es lo que ha ocurrido claramente en el caso conforme con
lo sefialado en los considerandos 11 a 14. Una situacion juridica abusiva crea un
entrelazamiento de derechos que producen fal-ta de transparencia informativa,
obstaculos para la expresion de la voluntad, y permiten consolidar una propuesta que no
seria aprobada si tales restricciones no hubieran existido.De esta manera, y sin que sea
necesario examinar elementos de hecho, esta claro que en el procedimiento segui-do
para la aprobacion de la propuesta han operado una serie de factores que confluyeron en
la limitacién de las faculta-des de los acreedores y que, como resultado de ello, la
pro-puesta que debieron aceptar -tomando en cuenta sus términos y modalidades- afecta
de un modo sustancial el derecho de cré-dito y, en esas condiciones, delimita el agravio
que hace a la procedencia del recurso extraordinario deducido por el Banco de la
Provincia de Buenos Aires.

Por ello, con el alcance indicado, se declaran proceden-tes los recursos
extraordinarios deducidos por la Fiscal Ge-neral y el Banco de la Provincia de Buenos
Aires y se deja sin efecto el fallo recurrido, con costas. Vuelvan los autos al tribunal de
origen a fin de que, por quien corresponda, se dicte nuevo pronunciamiento con arreglo
a lo resuelto. En atencidn a lo decidido en la presente, resulta inoficioso el tratamiento
del recurso de hecho S.467.XLlII, lo que asi se declara. Notifiquese y remitanse los
autos principales, pre-via agregacion de copias certificadas del pronunciamiento a la
queja, cuyo archivo se dispone. RICARDO LUIS LORENZETTI - ELENA I.
HIGHTON de NOLASCO (segin su voto)- CARLOS S. FAYT - ENRIQUE
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SANTIAGO PETRACCHI (en disidencia)- JUAN CARLOS MA-QUEDA (en
disidencia)- E. RAUL ZAFFARONI - CARMEN M. ARGIBAY (en disidencia).

ES COPIA

VOTO DE LA SENORA VICEPRESIDENTA DOCTORA DONA ELENA I.
HIGHTON de NOLASCO

Considerando:

1°) Que contra la sentencia de la Sala "D" de la Camara Nacional de Apelaciones
en lo Comercial que, al con-firmar la de primera instancia, homolog6 el acuerdo
preventi-vo presentado por Sociedad Comercial del Plata S.A. y autori-z6 la
enajenacion del 81% del paquete accionario de la con-cursad a en Compafiia General de
Combustibles a favor de un tercero, interpusieron sendos recursos extraordinarios el
Banco de la Provincia de Buenos Aires y la Fiscal General ante la Camara Nacional en
lo Comercial. Ambos recursos fue-ron concedidos con el alcance que surge de fs.
9105/9111 , Y la Fiscal General acudié en queja ante el Tribunal por esti-mar poco

claro el auto de concesion.

La Procuradora Fiscal sostuvo los dos recursos in-terpuestos por la Fiscal
General y sefialé que los fundamentos de esa apelacion dieron lugar a una denuncia
penal promovida por la mencionada magistrada y por el Fiscal Nacional de

In-vestigaciones Administrativas.

2°) Que la Fiscal General ante la Camara Comercial alega la existencia de
cuestion federal en razon de la inade-cuada interpretacion y aplicacion de normas
federales (decre-to 677/01 y ley 17.811, el art. 42 de la Constitucion Nacio-nal y la Ley
de Defensa del Consumidor, en lo referente al consumidor financiero), asi como la
arbitrariedad del fallo, que -segun expresa- se traduce en la violacion de las garan-tias
constitucionales de propiedad, igualdad, debido proceso, derechos de los extranjeros
(art. 20) y en la transgresion de los tratados internacionales de proteccion de inversiones
extranjeras. Sostiene que el pronunciamiento omite considerar y resolver cuestiones

conducentes, prescinde de pruebas deci-sivas y del derecho aplicable al caso y no
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resulta derivacion razonada de la ley vigente con aplicacion a las circunstan-cias de la
causa, a la vez que se funda en aseveraciones dog-maticas que sélo confieren al fallo un

fundamento aparente.

3°) Que el Banco de la Provincia de Buenos Aires invoca igualmente la
arbitrariedad del fallo, al que atribuye manifiesto apartamiento de la solucién legal del
caso, al violar lo dispuesto por concretas normas concursales y civi-les. Sostiene
también que la camara formula una incorrecta exégesis de las normas, se basa en pautas
de excesiva latitud y omite el tratamiento de cuestiones conducentes, y expresa que lo
resuelto se traduce en la afectacion confiscatoria de su derecho de propiedad, a la vez

que soslaya la realidad econdmica resultante del pronunciamiento.

4% Que en la sentencia recurrida (fs.7945/7980) la camara comercial resolvio
que estaba sujeta a autorizacion judicial, en los términos del art. 16 de la ley 24.522, la
decision de la concursada de autorizar un aumento de capital en Compafiia General de
Combustibles S.A. y no ejercer el de-recho de suscripcion preferente respecto de dicho
aumento, por lo cual su tenencia accionaria quedo reducida del 99,9% al 19%. Sostuvo
que esa operacion, que habia sido realizada sin contar previamente con dicha
autorizacion, afecta el ac-tivo de la empresa y compromete su patrimonio, que es la
prenda comun de los acreedores. Examind después la convenien-cia del negocio y
expreso que el precio pactado, de $ 70.000.000, resultaba beneficioso para Compafiia
General de Combustibles S.A. -empresa que también se halla en concurso preventivo-
ya que al ingresar esa suma, aportada por el ter-cero que suscribi6 el aumento de capital
al que habia renun-ciado Sociedad Comercial del Plata, obtenia financiamiento externo
y directo para el pago integro de la propuesta con-cordataria. A continuacion, analizé si
era beneficioso para Sociedad Comercial del Plata mantener solamente el 19% de la
tenencia accionaria de Compafia General de Combustibles, en lugar del 99,9% que
tenia con anterioridad. Indicd que se habia intentado obtener el "valor de mercado" de
las acciones mediante el pedido de informes a la Bolsa de Comercio y a dos estimadores
designados de oficio por el juzgado de primera instancia, pero sefialé que la
determinacion de ese valor "po-dria extenderse tanto en el tiempo como en la
profundidad y especializacion de los cuantificadores”, lo que excedia el marco del
proceso concursal, que no podia dilatarse indefini-damente en el tiempo.Sobre tales

bases, expresd el a quo que la cuestion seria abordada "de acuerdo con las constancias
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de autos y la ponderacion de las cuestiones técnicas en funcion de la sana critica™ y, tras
la mencion de diversos métodos para la valuacion de empresas, refirio -con cita
doctrinaria- que una empresa vale lo que vale su patrimonio neto (activo menos pasivo
exigible), pero que el valor de este patrimonio depende de la rentabilidad que se espera
obtener de €l en el contexto de los negocios que prevea realizar la empresa. Des-pués de
otras indicaciones de caracter técnico, manifestd que una empresa petrolera in solvens
no es igual a otra que se encuentra concursada, y que ello incide en el precio de las
acciones y de la empresa en su conjunto. Tuvo en cuenta la descalificacion que sufrio
Compaiia General de Combustibles por su endeudamiento y un proceso de desinversion
que la lle-vé a despojarse de parte de sus activos, asi como la previ-sion de una
contingencia relativa a un crédito de elevado monto, sujeto a arbitraje en los Estados
Unidos, que habria frustrado una venta anterior de la empresa. En tal contexto, admitio
la utilidad de ese aporte de capital en el marco de la homologacion del concordato
ofrecido por Compafiia General de Combustibles, para valorizar la empresa en funcién
de un ulterior desempefio con su situacion financiera regularizada. Sin perjuicio de ello,
sefial6 que podria parecer "una Optica distorsionada confrontar la suscripcion de
acciones por $ 70 millones equivalente al 81% del capital de CGC S.A. y su con-trol,
ante un patrimonio neto proyectado post homologacion en $ 970 millones.", pero que a
pesar de esos reparos aquella suma podia ser razonable en funcion del "cumulo de
contingen-cias asumidas por el nuevo socio de una firma altamente en-deudada y en
concurso preventivo, considerando los activos y rentabilidad futura con su participacion
e inyeccion de capi-tal" (fs.7959/7960). Concluyd que, mas allad de considerar la
conveniencia o no del negocio en si, cuestion sujeta a una dinamica comercial, resultaba
apropiado conferir la mentada autorizacion, en funcion de los factores ponderados y de
que un escenario de desarrollo y valorizacion de las acciones no pareceria posible sin la
capitalizacién en cuestion, dado que no aparecia probable que Compafiia General de
Combustibles consiguiese mayor financiacion externa frente a su estructura de pasivos,
ni que ésta fuese aportada por Sociedad Comercial del Plata para ejercer su derecho de
suscripcion preferente. Finalmente, juzgd que no constituia un dato dirimente la
par-ticipacion de un ex director de la concursada en la adminis-tracion de uno de los

fondos controlantes de la nueva accio-nista.

5°) Que, por otra parte, la camara de apelaciones confirmo la decision de primera

instancia que habia homologa-do la propuesta concordataria ofrecida por Sociedad
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Comercial del Plata S.A. Rechaz0, en primer término, las objeciones efectuadas contra
la asamblea de obligacionistas que votaron el acuerdo, tanto en lo referente a su
constitucion, como al mecanismo mediante el cual fue celebrada. Expreso en lo rela-tivo
a la presentacion del certificado de bloqueo de las obligaciones negociables como
condicion para participar del acto asambleario, que sélo cabia destacar ".que tal
requi-sito, cumplido por caso por un gran nimero de obligacionistas y de personas
fisicas sin mayores inconvenientes, se encuen-tra previsto por el decreto 677/01:31 con
la intencion de establecer en forma concreta la titularidad del documento a efectos de no
obtener una espuria distorsion de la voluntad asamblearia™ (fs. 7964), frente a lo cual
juzgé que el cues-tionamiento debia ser desestimado.Al examinar los agravios que
calificaban la pro-puesta concordataria como abusiva y fraudulenta, y sin desco-nocer
que el acuerdo contenia clausulas iguales para acreedo-res que se encontraban en
diferentes condiciones, ponderd el alto grado de adhesiones expresado por los

acreedores en mo-neda extranjera.

Sefial6 que la agrupacion de acreedores en pesos con acreedores en moneda
extranjera en una sola categoria de modo que la votacién imponga a estos ultimos una
quita adicional, no consentida, "representa, a priori, una situacion abusiva que afecta
elementales pautas de mérito de un acuerdo preven-tivo (cciv. 953 y 1071)". Afiadio
que, por ese motivo, habia solicitado a los sindicos informacion complementaria en
rela-cion con la integracion cuantitativa y cualitativa de las mayorias del acuerdo. Sobre
la base de tales datos, concluyé que el 75%, computado por capital, de los acreedores en
mone-da extranjera, habia prestado su conformidad al acuerdo, lo que estimé "suficiente
para concluir que no ha mediado una discriminacion arbitraria por parte de la
concursada, ni ha existido un ejercicio abusivo del derecho de aceptar una pro-puesta
por parte de una mayoria de acreedores con créditos en pesos, por sobre los derechos de
propiedad de los acreedores quirografarios concurrentes con acreencias en dolares
esta-dounidenses" (fs. 7973). Con relacion a la magnitud de la quita ofrecida en la
propuesta, estimo evidente "la relativi-dad que surge de la ponderacion de una propuesta
disociada, de la complejidad que contiene este concurso, en funcién de la firma deudora
y de su vinculacion con el conjunto que con-forma con Compafiia General de
Combustibles S.A. y Tren de la Costa S.A." (fs. 7974). Destaco que el art. 52 inc. 4 de
la ley de concursos establece la exclusién de una propuesta abu-siva, cuyo analisis no

debe limitarse sélo a la quita, si esto no ha sido lo Unico planteado como solucién a la
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cesa-cion de pagos.Puntualizo que resulta perturbador el dato objetivo de una propuesta
de acuerdo que contiene una quita del 80%, tal como fue reconocido por la concursada
en varias presentaciones, si es tomado aisladamente, pero que "la com-binacion de
factores es mucho mas compleja que cotejar si una quita del 80% es mas que una del
40% o del 60%" (fs. 7975). Tuvo en cuenta la calidad de sociedad "holding™ de la
concur-sada, con pa rticipaciones en dos sociedades también concursa-das y expreso
que "debe considerarse que no es solo una quita importante del 80%, sino que
representa, en gran medida, una abrupta reorganizacion de la sociedad, con una
capitalizacion de $ 400.000.000, la incorporacion de nuevos Socios y una recomposicion
eliptica de su relacion con las sociedades vin-culadas y la entrega de bonos o valores
convertibles en ac-ciones, con un ‘precio’ fluctuante y actualmente imponderable en
forma concreta” (fs. 7975). Aludi6 a la dinamica econémi-ca, financiera y concursal en
la cual dicha propuesta se en-cuentra inmersa, destacé su aceptacién por una
"importante mayoria de capital y por una suficiente mayoria de personas”, a la vez que
sefial6 que no se habia invocado que un procedi-miento de cramdown pudiera aportar
una solucién mejor y que una hipotética quiebra podria contar con un valor de
realiza-cion aun menor al de una propuesta compleja como la examina-da. Agrego que
no surgia de las actuaciones que la concursada pudiese presentar una propuesta mas
beneficiosa para los acreedores que la formulada y que, por el contrario "surge como
dato palmario acerca de su flujo de fondos que ha decli-nado su participacién de control
en CGC S.A. -Compafila Gene-ral de Combustibles- para capitalizarla con la

integracién de un nuevo socio" (fs.7976).

6°) Que la Fiscal General ante la Camara Nacional en lo Comercial se agravia
contra la autorizacién concedida ex post facto por la cdmara a la concursada, con
respecto a la decision de aumentar el capital de Compafiia General de Combustibles y
no suscribir ese aumento, operacion que consi-dera una verdadera licuacion del paquete
accionario de Socie-dad Comercial del Plata. Imputa al a quo haber incurrido en
contradiccion porque, a pesar de que tenia presente que el valor de esa tenencia
accionaria era muy superior al pagado, autorizo, sin pruebas, la transferencia. También
atribuye falta de coherencia al tribunal porque reconocié que no habia en la causa
suficientes elementos de juicio para resolver, no obstante lo cual igualmente decidié la
cuestion, en per-juicio de los acreedores. Recuerda que en su dictamen de fs.

7689/7701 sostuvo que, dado que la operacién ya habia sido efectuada, el
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otorgamiento de autorizacion para celebrarla configuraba una cuestion abstracta y que
solo cobraria vir-tualidad en caso de decretarse la quiebra, ocasion en que podrian
resultar aplicables los arts. 119 y 173 de la ley de concursos, que habilitan las acciones
persecutorias y de res-ponsabilidad. Agrega que lo resuelto por la cdmara tiene un
efecto decisivo para sanear un acto fraudulento, ya que el art. 121 de la ley de concursos
establece que el art. 119 de la misma ley, que regula la accién de revocatoria concursal,
no es aplicable respecto de los actos de disposicién otorga-dos en el concurso con

autorizacion judicial.

Expresa la Fiscal que la operacion cuestionada no es en realidad una venta de
acciones, sino una voluntaria reduccion de la participacion accionaria de la concursada,
que produce la licuacion de su activo, cuya integridad debia ser preservada como
garantia comun de los acreedores.Cele-brado ya ese acto, reitera que no cabia sino, en
caso de quiebra, intentar las acciones pertinentes en defensa de los acreedores, pero
puntualiza que en ese contexto legal lo que no correspondia hacer era declarar la
eficacia de la opera-cion, por lo que solicita la descalificacion de lo resuelto en tal
sentido por la camara. Al respecto, pone de relieve lo que considera una nueva falta de
congruencia en que habria incurrido el tribunal a quo, al conferir una autorizaciéon que

nunca habia sido requerida por la concursada.

7°) Que la Fiscal General se agravia también contra la decision de homologar
una propuesta que califica como abu-siva y fraudulenta. Imputa a la cAmara omision de
tratamiento de numerosas cuestiones planteadas en su dictamen respecto de la asamblea
de obligacionistas, entre las que destaca la fal-ta de consideracion de las irregularidades
relativas a la asistencia de los bonistas y su registro, que queddé en manos de la
concursada, sin control del juzgado. Manifiesta que tampoco recibi6é tratamiento la
alegacion de que el edicto de convocatoria no contenia ninguna especificacion acerca
del otorgante del certificado de bloqueo para asistir a la asam-blea, lo que fue
modificado por una decision posterior de la jueza de primera instancia -no publicada- en
la que se exigio que fuera otorgado por la entidad depositaria, con lo que se convirtio en
un requisito de imposible concrecion. Expresa que ello afecta sustancialmente el
computo de mayorias y pun-tualiza diversos errores que no fueron tratados por el a quo.
Afirma que la propuesta homologada por el a quo es claramente abusiva y violatoria del

art. 43 de la ley de concursos, en tanto los acreedores en moneda nacional votaron una
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quita que ellos no sufrirdn y que sélo perjudicara a los acreedores en moneda
extranjera.Sefiala la omisidn en considerar la merma real que sufrieron los créditos, por
la que -segun afirma- la acreencia del Banco de la Provincia de Buenos Aires quedo
reducida al 0,66% de su valor, a semejanza del credito perte-neciente al Banco de la
Nacion Argentina. Estima que, como consecuencia de ello, existe una pérdida de 160
millones de dolares para el sector publico. Sostiene también que se han computado
mayorias ficticias y que las consideraciones formu-ladas por la camara para homologar
la propuesta no se corres-ponden con las constancias de la causa, siendo tales
funda-mentos artificiosos y carentes de contenido, pues no indican nada acerca del valor

real de la propuesta.

8°) Que el Banco de la Provincia de Buenos Aires solicita la descalificacion de
lo resuelto por aplicacion de la doctrina de esta Corte en materia de arbitrariedad y
ex-presa que la cdmara ha incurrido en apartamiento manifiesto de la solucién legal del
caso, por no haber aplicado el art. 52 inc. 4 de la ley de concursos, que veda la
homologacion de la propuesta abusiva o fraudulenta. Sefiala que el a quo ha
transgredido los principios concursales, en tanto s6lo tuvo en cuenta la proteccion de la
empresa, evitando su quiebra, a la vez que desatendio los derechos de los acreedores.
También puntualiza que la cdmara ignoro el art. 43 de la ley de con-cursos, que prohibe
que el acuerdo contemple clausulas dis-tintas para acreedores de la misma categoria -lo
que, en el caso, se efectivizd en perjuicio de los acreedores en moneda extranjera- y
advierte que la quita que sufrié su crédito oscila entre el 99,34% y el 85,2%, segun se
entienda que se le aplica o no la pesificacion legal.Manifiesta que el trato
discriminatorio respecto de los créditos en moneda extranjera se traduce en la
proporcion de 3 a 1 si se entiende expresada la deuda en dolares vy, si se la pesifica, se la

priva de la aplicacién del CER.

Imputa asimismo a la cdmara haber efectuado una exégesis incorrecta de las
normas Yy aplicado pautas de exce-siva latitud, al valorar la propuesta prescindiendo de
las pautas objetivas de la magnitud de la quita y de la espera, apoyandose en meras
consideraciones generales, como la "con-dicion de la persona”, o la "abrupta
reorganizacion de la sociedad”, y empleando frases carentes de contenido concreto.
Estima errado el razonamiento que pondera la eventual capita-lizacion de deudas

mediante su conversion en acciones como un beneficio, pues entiende que no se trata de
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un aporte de "fondos frescos"” sino un aumento de capital eventual, que deja al acreedor
igualmente insatisfecho. Cuestiona que la cdmara asigne a la acreedora la carga de
demostrar si hubiese estado en mejor situacion en caso de quiebra -lo que califica de
absurdo- y puntualiza que tales argumentos solo apuntan a licuar el pasivo de la
concursada y liberarla de sus deudas. También atribuye al a quo omision en el
tratamiento de cues-tiones conducentes, sefialando que tomo por vélida la afirma-cion
de que la quita era del 80%, s6lo porque lo alegaba la concursada, sin examinar lo
acontecido respecto del crédito de la apelante.Se agravia asimismo de la falta de
tratamien-to de su planteo referente a que no esta alcanzado por la pesificacion y
expresa que el fallo tiene efectos confiscato-rios respecto de su propiedad, a la vez que
prescinde de la realidad econdémica en que se proyecta tal decision.

9°) Que esta Corte se ha pronunciado reiteradamente en favor de la aplicacion de
un criterio amplio, fundado en la garantia de la defensa en juicio, cuando la ambigiiedad
de los términos de la concesion del recurso extraordinario sus-cita dudas acerca de su
alcance, aun cuando no se hubiese interpuesto queja sobre el punto (Fallos: 321:3620;
322:3030; 325:1454; 327:4227; 328:1390, entre muchos otros). Tal doc-trina resulta de
aplicacion al sub lite, en atencidn a que la camara concedié ambos recursos sin limitar
su alcance, por lo que es procedente acceder al tratamiento de las dos apelacio-nes

deducidas.

Por otra parte, es doctrina de este Tribunal que, al alegarse en el recurso
extraordinario tanto arbitrariedad como cuestion federal, corresponde examinar
inicialmente la primera, dado que de existir esa tacha, en rigor no habria sentencia
propiamente dicha (Fallos: 324:3394, 3774; 325:279; 327:2163, entre otros).

10) Que si bien las cuestiones que se suscitan en torno a los hechos, prueba, e
interpretacion de derecho comun y procesal constituyen, por via de principio, facultades
de los jueces de la causa y no son susceptibles de revision en la instancia extraordinaria
(Fallos: 264:301; 312:292; 315: 1574, entre muchos otros), ello no es 6bice para que la
Corte pueda conocer en los casos cuyas particularidades hacen ex-cepcion al principio,
con base en la doctrina de la arbitra-riedad, toda vez que con ésta se tiende a resguardar
la ga-rantia de la defensa en juicio y el debido proceso, exigiendo que las sentencias

sean fundadas y constituyan una derivacion razonada del derecho vigente con aplicacion
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a las circunstan-cias comprobadas de la causa (Fallos:315:1574 y sus citas; 316:1141;

324:2542 y sus citas, entre muchos otros).

11) Que, en orden a la complejidad del presente litigio resulta adecuado
distinguir para su tratamiento dos aspectos fundamentales del fallo apelado, que
suscitan, a su vez, multiples agravios por parte de los recurrentes: 1) por un lado, se trata
de la autorizacién conferida ex post facto a la concursada para resolver un aumento de
capital en la sociedad controlada Compafiia General de Combustibles y no ejercer su
derecho de preferencia en la suscripcion de dichas acciones. Dichas acciones fueron
adquiridas por un tercero en la proporcion del 81% mediante el aporte de 70 millones de
pesos (no en favor de Sociedad Comercial del Plata sino de Compafiia General de
Combustibles), operacién con la que la tenencia accionaria de Sociedad Comercial del
Plata se redujo de casi el 100% al 19%. Il) Por otro lado, la cuestion se refiere a la
homologacion de la propuesta concordataria ofre-cida por Sociedad Comercial del
Plata, que es calificada por los recurrentes como abusiva y fraudulenta, a la vez que
se-fialan la deficiente fundamentacion del fallo para sustentar la aprobacion del acuerdo,
y objetan el modo de convocatoria y celebracion de la asamblea de bonistas para ejercer

su de-recho de voto.

12) Que la decision de la concursada de reducir su participacion accionaria en
Compafia General de Combustibles S.A. al conformar el aumento de capital y
abstenerse de sus-cribirlo, fue calificada por el a quo como un acto sujeto a autorizacion
judicial, en orden a lo dispuesto por el art. 16 de la ley 24.522. Ese aspecto de la
decision -es decir, que se trata de un acto sujeto a autorizacion judicial- constitu-ye una
cuestion de derecho comun, vinculada a la ponderacion de ciertos extremos facticos,
que independientemente de las diversas posiciones doctrinarias o jurisprudenciales que
pue-dan invocarse al respecto, se encuentra firme.En consecuen-cia, su revision es ajena

a esta instancia extraordinaria y no ha sido siquiera planteada por la recurrente.

En ese mismo pronunciamiento, la camara convalid6 la autorizacion que ex post
facto habia otorgado la jueza de primera instancia. En ese marco, en el dictamen de fs.
7689/7701 , la Fiscal General habia sostenido que resultaba abstracto pronunciarse
sobre el punto dado que el acto ya habia sido celebrado cuando se tomé conocimiento

de su exis-tencia.
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En tanto, en el recurso extraordinario, ademas de reiterar aquel planteo, se
agravia de que el tribunal se haya pronunciado apartandose de la solucion normativa, al
conceder ex post facto una autorizacion que debe ser requerida en for-ma previa, que
nunca fue solicitada por la concursada y a la que atribuye un efecto decisivo para sanear
un acto fraudu-lento, ya que la accion de revocatoria concursal no puede ser articulada

respecto de los actos de disposicion otorgados en el concurso con autorizacion judicial.

13) Que cabe recordar que la jueza de primera ins-tancia declaré haber tomado
conocimiento por “informaciones periodisticas" de la supuesta venta del 81% de la
tenencia accionaria de Compafia General de Combustibles, la cual cons-tituia el
principal activo del concurso y sefialé que esa in-formacion resultaba corroborada por la
modificacion de los términos de la propuesta concordataria de la mencionada com-pafiia
petrolera (fs. 3971). Ante ello, requirié a la concur-sada las "explicaciones del caso" y
encargo6 a las sindicatu-ras y al comité de acreedores efectuar "las indagaciones que
corresponda”, para finalmente concluir que el acto era de los alcanzados por el art. 16 de
la ley de concursos y convalidar lo actuado a pesar de que la autorizacion no habia sido

re-querida en forma previa (fs. 6372 y 6774).

La camara de apelaciones, por su parte, después de desestimar los argumentos de
la concursada y afirmar que el acto en cuestion requeria autorizacion judicial, expreso
que:"Despejado ese Gbice, cabe abordar la cuestion™ (fs. 7952) y se dedicé a ponderar la
conveniencia de la operacion, sin examinar su insercion en las normas concursales que

habia declarado expresamente aplicables al caso.

14) Que el art. 16 de la ley 24.522 en que el a quo encuadr6 la cuestion sub
examine, establece que la concursada debe requerir previa autorizacion judicial para
realizar de-terminados actos, en tanto el art. 17 del mismo cuerpo legal prescribe que:
"Los actos cumplidos en violacion a lo dis-puesto en el Articulo 16 son ineficaces de

pleno derecho res-pecto de los acreedores”.

15) Que de tal modo, el plexo normativo que -segun lo resuelto por la cdmara de
apelaciones- rige el caso, con-tiene disposiciones concretas acerca de los efectos que

pro-voca el incumplimiento de solicitar previa autorizacion judi-cial, para celebrar los
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actos que asi lo requieren. La san-cion -ineficacia de pleno derecho, conforme al art. 17
de la ley 24.522 citado- no acarrea la nulidad del acto (conf. Ex-posicion de Motivos de
la ley 19.551, Seccién 111, 60), pero determina que la privacion de sus efectos opere sin
méas fren-te a los acreedores, que pueden actuar como si aquél nunca se hubiese
celebrado. Tales disposiciones fueron obviadas por el tribunal, que no formuld
razonamiento alguno por el cual pu-diese arribarse a un escenario diferente del pautado

por las normas mencionadas.

16) Que asiste razon a la Fiscal General cuando sefiala que lo resuelto tiene
consecuencias decisivas en el marco del procedimiento concursal, ya que frente a la
hipéte-sis de quiebra, por aplicacion de los articulos 119 y 121 de la ley 24.522, la
autorizacion conferida por la camara conva-lida de manera definitiva la pérdida de ese
activo en el pa-trimonio de la concursada, puesto que los actos cuya celebra-cion fue
autorizada judicialmente en los términos del art.16 de la misma ley, no son alcanzados

por la accion de revocato-ria concursal reglada en el art. 119 citado.

17) Que, del mismo modo, la camara omitié ponderar que el mencionado
articulo 16 de la ley de concursos estable-ce que la autorizacién debe ser solicitada por
la concursada y que ésta no solamente no la requirio -ya que celebré el acto sin siquiera
comunicarlo a la jueza de primera instan-cia, que declara haberse enterado por
publicaciones periodis-ticas- sino que sostuvo que no debia pedirla, a punto tal que el
propio tribunal inici6 su razonamiento sefialando que: "La concursada ha sostenido en
forma recurrente que la operacion de marras no se hallaria sujeta a la autorizacion
judicial prevista por la LC16." (fs. 7951). Asi, desestimé esa argu-mentacion, sin fundar
en modo alguno su apartamiento de la nitida exigencia legal sobre el punto, incurriendo
de tal modo en la incongruencia que sefiala la Fiscal General, al conceder una
autorizacion que no habia sido pedida y que la concursada estimaba improcedente, lo

gue patentiza aun mas la omision de aplicar el marco juridico que rige el caso.

18) Que, en tales condiciones, al abocarse el a quo directamente a la ponderacion
acerca de los beneficios del negocio celebrado sin autorizacion, para evaluar si la
conce-dia ex post facto, prescindio de la solucién normativa que el mismo tribunal
juzgo aplicable al caso, sin dar razones que justifiquen tal apartamiento, defecto que,

segun reiterada doctrina de esta Corte, impone la descalificacion del fallo por aplicacion
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de la doctrina de arbitrariedad de sentencias (Fallos:323:2367; 325:1961; 326:2211,

entre muchos otros).

19) Que la Fiscal General solicita igualmente la descalificacion de lo resuelto en
cuanto la camara valora el negocio como beneficioso para los acreedores del concurso,
hipéGtesis que s6lo resulta conducente examinar en razon de que tal conclusion
constituye, por via eliptica, el Unico fundamento dado por la cdmara para justificar la
concesion de la autorizacion, otorgada, por las razones precedentemente expuestas, al

margen de las normas que rigen el caso.

20) Que, aun cuando la calificacion de tal opera-ciébn como util para los
acreedores del concurso, constituye una cuestion que involucra la aplicacion de normas
de derecho comun y la ponderacién de extremos facticos, ajenos -como regla- a su
revision por la via extraordinaria, la recurrente sostiene que el tribunal arrib6 a tal
conclusion prescindien-do de considerar planteos conducentes, constancias obrantes en
la causa e incurriendo en manifiesta contradiccion y falta de congruencia en su
razonamiento, todo lo cual deja al fallo -a criterio de la apelante- sin fundamento

suficiente.

21) Que asiste, en tal aspecto, razén a la recu-rrente, en tanto la camara no
realizd una ponderacion critica de lo resuelto en primera instancia ni de la prueba
produci-da, sobre la base de una argumentacion carente de debido sus-tento. Asi,
expresd que se atendria a las probanzas ya cum-plidas, porque el debate no podria
"prolongarse indefinida-mente en el tiempo", siendo que "una apreciacion de las
ca-racteristicas propiciadas por los impugnantes podria demandar meses o afios.”, sin
que ese "desgaste de esfuerzo, tiempo y dinero" garantizase el arribo a una solucién mas
justa que la propuesta en funcion de los elementos obrantes en el expe-diente (fs.7954
in fine/7955).

Resulta, de tal modo, evidente que el a quo no pon-derd la aptitud e idoneidad de
los medios probatorios ofreci-dos y empleados efectivamente, asi como la virtualidad de
los resultados, sino que relativizd dogmaticamente la eficacia de otros medios de prueba

para esclarecer un punto esencial del debate.
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22) Que, en ese contexto, en que la camara renuncio a la obtencion de elementos
que formaran seria conviccion sobre el valor del paquete accionario, el tribunal incurre
en la contradiccion que sefiala la Fiscal General, al expresar que: ".no se ignora que
puede parecer una oOptica distorsio-nada confrontar la suscripcién de acciones por $ 70
millones equivalente al 81% del capital de C.G.C. S.A. y su control, ante un patrimonio
neto pro yectado post homologacion en $ 970 millones (fs. 7534 vta.): un razonamiento
casi lineal conduce al menos a considerar a priori ciertos reparos” (fs. 7959).

Tal aseveracion revela la falta de consistencia con que se admitio la
argumentaciéon de la concursada, segun la cual el aporte de la cantidad de setenta
millones de pesos por un tercero, al permitir el pago de los créditos concorda-tarios de
Compania General de Combustibles, produce una subi-ta valorizacion de la empresa,
por la cual favorece mas a los acreedores de Sociedad Comercial del Plata contar con el
19% de las acciones en la compafiia petrolera con su concordato homologado, que casi
el 100% que tenia con anterioridad, con-clusién que, al no encontrar apoyo en concretos
elementos probatorios, se afianza en meras reflexiones especulativas acerca de un

conjunto de circunstancias también hipotéticas.

Cabe afiadir que de los autos de concurso de Compa-iiia General de
Combustibles, que se tienen a la vista, resul-ta que esta operacién se incorporé a la
propuesta concordata-ria como una modificacion, en la que la aceptacion o rechazo del
acuerdo no se encuentra condicionada al ingreso del ter-cero -Explore Acquisition
Corporation- y el aporte de fondos.Ello resulta claro si se advierte que en la clausula 3
de la propuesta (fs. 6137 del concurso de Comparfiia General de Com-bustibles), se
establece que Explore cumplira con su obliga-cién en la medida en que la homologacion
en firme de la pro-puesta se produzca dentro de los 24 meses de obtenidas las mayorias.
Transcurrido ese plazo, Explore "tendra la opcion de retirar el compromiso de aporte de
fondos necesario para la integracién del capital. Esto en modo alguno obstara a que, de
darse tal supuesto, la concursada atienda con fondos propios el pago comprometido en
la clausula 6". Se evidencia, de tal modo, que la concursada se comprometi6 a atender

los pagos prometidos en el acuerdo, aun si Explore se retirara de la operacion.

Todavia es del caso agregar que Explore sélo apor-tara los fondos si la propuesta

es homologada, y que ésta serd cumplida mediante un pago Unico, definitivo y
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cancelato-rio, a los diez dias de la homologacion (clausula 6), es de-cir que su ingreso
se produce solamente cuando la empresa encuentra su situacion financiera totalmente
saneada, extre-mos que fueron desatendidos por la cdmara cuando aludié al "cimulo de
contingencias asumidas por el nuevo socio de una firma altamente endeudada y en

concurso preventivo" (fs. 7960).

Por otra parte, la camara de apelaciones mencioné la existencia de una deuda
significativa, sujeta a arbitraje internacional -que individualizdé como "contingencia
Reef"; fs. 7957- como factor incidente en la disminucion del valor de las acciones, pero
no advirti6 que a la fecha del pronun-ciamiento se habian producido esenciales
modificaciones en la situacion de esa acreencia, en cuanto a su monto y exigibili-dad,
segun resulta del allanamiento que consta a fs. 789 del incidente de revision por Reef
Exploration -que se tiene a la vista- y la resolucion dictada a fs. 800/803 de la misma
cau-sa, a lo que se agrega el desistimiento del recurso de apela-cién contra la resolucion
homologatoria expresado a fs.9165 de los autos del concurso de Comparfiia General de
Combusti-bles. Ello deja también sin sustento a las consideraciones efectuadas sobre el
punto, para justificar la razonabilidad de la operacion y conduce a la descalificacion de

lo resuelto en el aspecto examinado.

23) Que, dado que existe sustancial coincidencia entre los agravios vertidos por
la Fiscal General y por el Banco de la Provincia de Buenos Aires acerca de la decision
de la cAmara de homologar la propuesta concordataria, por razones de mejor orden

procesal seran tratados en forma con-junta.

24) Que ambos recurrentes sostienen que el a quo incurrié en violacién a lo
dispuesto en el art. 43 de la ley 24.522 al homologar un acuerdo que contiene clausulas
identi-cas para acreedores que se encuentran en diferente situacion, y afirman que la
magnitud de la quita y de la espera propues-tas, no valorada debidamente por la cdmara,
impide su homolo-gacion en mérito a lo prescripto por el art. 52 inc. 4 de la citada ley

de concursos.

A tales fines, resulta util sefialar que la propues-ta establece que todas las deudas
en moneda extranjera veri-ficadas o declaradas admisibles, "seran convertidas a la

re-lacion fija y definitiva de U$S 1 = $ 1 (aun cuando no hubie-ran sido alcanzadas por
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la conversion obligatoria dispuesta por los decretos P.E.N. 214/02 ; 410/02 y
concordantes) sin aplicarse sobre esa conversion ningun tipo de ajuste, ni ac-tualizacion
(es decir, no regiran para ellos ni el Coeficien-te de Estabilizacién de Referencia, ni
ningun otro sustituti-vo)" (fs.5198/5198 vta).

En lo que aqui interesa, la propuesta agrega que todas las deudas verificadas y
declaradas admisibles, tanto las expresadas originariamente en pesos cuanto las
origina-riamente contraidas en moneda extranjera y llevadas a pesos segun lo
establecido precedentemente, "seran convertidas a dolares estadounidenses segun el tipo
de cambio comprador billete del Banco de la Nacion Argentina vigente al dia de la
homologacion.o a la relacion de U$S 1 (un dolar estadouni-dense) = $ 3.00 (tres pesos),
la que sea mayor a la fecha de la Homologacion”. Afade que el monto resultante

conformara la "Deuda Consolidada de la compafiia”.

Esa deuda "sufrira una quita del 40% que serd impu-tada, inclusive fiscalmente,
primero a intereses que se hu-bieran devengado hasta la fecha de presentacion en
concurso preventivo, y luego a capital. Los montos resultantes de de-traer la quita a la

Deuda Consolidada constituiran la Deuda Consolidada Neta".

A su vez, esa deuda se pagara con "bonos (pagarés) nominativos, libremente
transferibles mediante las formalida-des de la cesion ordinaria”, bajo determinadas

condiciones de emision y amortizacion.

El valor de la emision sera el de la deuda consoli-dada neta, en proporcién a
cada acreedor, y la amortizacidn se efectuara en "cinco cuotas anuales y consecutivas, la
pri-mera de ellas al cumplirse el décimo primer aniversario de la Homologacion", segin
el siguiente detalle: en el décimo pri-mer aniversario de la homologacion: 10% del valor
de la emi-sion; en el décimo segundo aniversario otro 10%, en el décimo tercer
aniversario el 20%, en el décimo cuarto el 30% y en el décimo quinto el 30% restante
del valor de la emisién.A partir del décimo aniversario de la homologacidn, se abonara
un interés anual vencido del 1% sobre los saldos deudores que se abonaran

conjuntamente con cada una de las cuotas de amortizacion.
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Los bonos (pagarés) seran convertibles en acciones ordinarias de la compaiiia,
en las condiciones que se descri-ben a fs. 5199 vta./5200, asi como las condiciones de
resca-te.

25) Que de la sola redaccion de la propuesta surge que ésta transgrede el
principio de la par conditio credito-rum en que se funda el art. 43 de la ley 24.522 en
cuanto dispone que: "Las propuestas deben contener clausulas iguales para los

acreedores dentro de cada categoria, pudiendo dife-rir entre ellas".

Asi, al establecerse que las deudas en moneda ex-tranjera seran convertidas a la
relacion de un peso igual a un dolar, aun cuando hubiesen sido exceptuadas de la
pesifi-cacion vy, si ésta les alcanzase, sin la compensacion del CER ni ninguna otra que
importe un ajuste, resulta claro que se les impone una quita inicial que no sufren las

obligaciones originariamente expresadas en pesos.

Es decir que los acreedores en moneda extranjera acceden al acuerdo con una
severa disminucion en la expresion de su acreencia en pesos. Después sufren una nueva
conversion -esta vez compartida con las obligaciones originariamente expresadas en
pesos-, pero en la relacién 3 a 1, con lo que la expresion nominal de las deudas en
moneda extranjera equi-vale -en forma aproximada- a un tercio de la deuda original, lo

que indudablemente configura una quita adicional a las establecidas en el acuerdo.

26) Que la camara de apelaciones, en principio, no desconoci6 esa circunstancia
y expresd (fs. 7972) que la agrupacion de acreedores en pesos con acreedores en
moneda extranjera en una sola categoria de modo que la votacién im-ponga a estos
ultimos una quita adicional, no consentida, "representa, a priori, una situacién abusiva
que afecta ele-mentales pautas de mérito de un acuerdo preventivo (cciv.953 y 1071)".
Afadié que, por ese motivo, solicitdé a los sindicos informacion complementaria en
relacién con la integracion cuantitativa y cualitativa de las mayorias del acuerdo. Sobre
la base de tales datos, concluyo que el 75%, computado por capital, de los acreedores en
moneda extranjera habia presta-do su conformidad al acuerdo, lo que estimé "suficiente
para concluir que no ha mediado una discriminacion arbitraria por parte de la
concursada, ni ha existido un ejercicio abusivo del derecho de aceptar una propuesta por

parte de una mayoria de acreedores con créditos en pesos, por sobre los derechos de
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propiedad de los acreedores quirografarios concurrentes con acreencias en dolares
estadounidenses” (fs. 7973).

27) Que, al resolver de tal modo, el a quo se apar-t6 de la norma legal aplicable,
con apoyo en un -supuestamen-te- alto grado de adhesiones al acuerdo, expresado por
los acreedores en moneda extranjera. Tal conclusién colisiona con la doctrina de este
Tribunal establecida en la causa "Arcangel Maggio S.A." (Fallos: 330:834), en cuanto
advierte que la conformidad de los acreedores a la propuesta de acuerdo ofre-cida por el
deudor es condicion necesaria pero no suficiente para obtener la homologacion, pues el
juez puede ejercer un control sustancial de la propuesta, pudiendo denegar su
apro-bacion si la considera abusiva o en fraude a la ley (art. 52, inc. 4° de la ley
24.522). Desde dicha perspectiva, y tal como sefial6 el Tribunal en el citado precedente,
el criterio adoptado por la camara "directamente no se adecua a la legis-lacién vigente"

(considerando 10).

El apartamiento normativo en que ha incurrido la cdmara resulta ain mas grave
si se advierte que, como se se-fialo, reconocidé en forma expresa que la exaccion
patrimonial impuesta discriminadamente a los acreedores en moneda extran-jera
"representa, a priori, una situacion abusiva que afecta elementales pautas de mérito de
un acuerdo preventivo (cciv. 953 y 1071)" (fs.7972).

28) Que sin perjuicio de lo expuesto, el fundamento de la cAmara referente a la
alta adhesion de los acreedores en moneda extranjera, se asienta en parametros erroneos.
En efecto, sefiald que "fueron verificados créditos de obligacio-nistas por U$S
30.897.937,80 (fs. 7833)", cuando en realidad la suma total asciende a U$S
258.638.960,72 (conf. sentencia verificatoria de fs. 2642/2726, decisiones
complementarias e informes de las sindicaturas de fs. 7806 y 7906 vta.). Por ende, la
camara supuso que casi el 90% del total del capital verificado por los bonistas habia
adherido a la propuesta, cuando, tomando las cifras reales de esos indicadores y de

acuerdo con el razonamiento del propio tribunal, s6lo lo ha-bia hecho menos del 11%.

Dicho error -al que se suma el que incurrio al in-dicar el monto total verificado

en moneda extranjera- desar-ticula el razonamiento del tribunal sobre el que asienta la
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conclusion expuesta, pues reviste trascendencia suficiente como para incidir en el

sentido del pronunciamiento.

29) Que, por otra parte, los recurrentes se agra-vian de lo que consideran
deficiente tratamiento de las im-pugnaciones al acuerdo por resultar abusivo y

fraudulento.

Segun fue destacado precedentemente, los acreedores en moneda extranjera
sufren una detraccion patrimonial de aproximadamente las dos terceras partes de su
acreencia, que después es reducida en un 40% y previsto su pago en bonos, con diez
afios de gracia, en cinco cuotas anuales y sucesivas en la proporcion del 10%, 10%,
20%, 30% y 30% de la deuda, teniendo como Unica compensacion una minima tasa de
interés, postergada en su computo durante once afios, a los que deben sumarse los

transcurridos entre la presentacion en concurso y la homologacion de la propuesta.

La camara de apelaciones dio en el punto una res-puesta insuficiente e infundada
a los agravios de las partes.Sin efectuar analisis alguno, ni examinar los calculos
efec-tuados por el Banco de la Provincia de Buenos Aires -que es-timé que su crédito
sufria una quita que oscilaria entre el 99,34% vy el 85,2%, segln se entendiese que se
encontraba 0 no sujeto a pesificacion- el tribunal juzgé que esa merma equi-vale al 80%
porque asi lo "reconoce la concursada en varias de sus presentaciones." (fs. 7974),
omitiendo toda conside-racion de los planteos formulados por el banco y por la Fis-cal
acerca de la real magnitud de la detraccion patrimonial.

30) Que, por otra parte, convalidé la homologacion del acuerdo sobre la base de
consideraciones meramente gené-ricas y pautas de excesiva latitud, en las que el
tribunal aludi6 a factores que no identifico claramente o que invocO de manera
enunciativa, sin relacionarlos concretamente con las conclusiones a que arribo,
prescindiendo, de tal modo, de dar al fallo sustento adecuado y suficiente, en orden a las

circunstancias de la causa y al derecho aplicable.

En tal sentido, omitié formular una apreciacion objetiva que indique si el
deudor, al ejercer su derecho de ofrecer una propuesta concordataria, ha contrariado la

fina-lidad econdmico social del instituto. Ha sefialado este Tribu-nal en el precedente
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citado (“Arcangel Maggio S.A.", Fallos: 330:834) que ese objetivo estd dado no
solamente por la con-servacion de la empresa sino también definido por el logro de una
finalidad satisfactiva del derecho de los acreedores, la cual resulta negada cuando la
pérdida que se les impone re-sulta claramente excesiva. En tal sentido, puntualizé que
hace a la transparencia del proceso concursal y a la capta-cion de buena fe del voto de
los acreedores que la quita for-malmente ofrecida se corresponda con la que realmente
se pa-gard, lo que impone pagar el interés moratorio a fin de que el pago conserve la
proporcion prometida en la propuesta.Como se dijo supra la conformidad de los
acreedores no es condicion suficiente para obtener la homologacion sino que el juez
puede ejercer un control sustancial de la propuesta, que la cAmara ha omitido en la
especie.

31) Que a lo expuesto cabe agregar que el tribunal, al advertir que no surgia de
las actuaciones que la concursa-da pudiese presentar una propuesta mas beneficiosa,
pondera, como "dato palmario” que ha declinado su participacién de control en
Compania General de Combustibles para capitalizar-la con la integracion de un nuevo
socio. Desde esa perspecti-va, la camara no solamente se aparté sin fundamento de la
solucidn legal prevista frente a la celebracién del acto sin contar con previa autorizacion
judicial, sino que convaliddé la disminucion del activo aun frente a la hipdtesis de
quie-bra y ponderd esa circunstancia para justificar la aprobacién de la propuesta.
Prescindio, por ende, de valorar el alegado carécter abusivo del acuerdo teniendo en
cuenta la capacidad patrimonial que resulta de ese activo, a la vez que cohonestd
infundadamente la supuesta impotencia en que, segin los recu-rrentes, la propia

concursada se coloco.

32) Que tampoco recibieron adecuado tratamiento los agravios del Banco de la
Provincia de Buenos Aires, por los que descalifico la aptitud compensatoria de convertir
en ac-ciones los bonos dados en pago. Sin atender a las condiciones de la conversion -
que se realiza por U$S 10 = 1 accion de $ 10 nominal, lo que implica una quita
semejante a la ofrecida en la otra opcién-, la camara se limité a efectuar genéricas
menciones a una "“abrupta" reorganizacion social, y reconocié que estimaba
"imponderable™ el eventual precio de esas accio-nes (fs.7975), en sustento de la

desestimacion de tales planteos.
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33) Que los agravios de la Fiscal General con rela-cion a la convocatoria de la
asamblea de bonistas, no fueron tratados por el a quo, quien los desestimd mediante un
parra-fo, con una cita legal errénea, y en el que sélo sefialé dog-méticamente que
algunos obligacionistas habian acudido a la asamblea, como Unico fundamento para
rechazar las objeciones formuladas (fs. 7964). En tal sentido, no considero la alega-da
imposibilidad de que el certificado de blogueo fuera otor-gado por la entidad
depositaria, tal como lo ordend la jueza de primera instancia en la resolucion posterior a
la que fue publicada por edictos (pronunciamientos de fs. 3902/3909 , 5608)
y que no fue dada a conocer del mismo modo. Tampoco se hizo cargo del sefialamiento
de la Fiscal General en el senti-do de que en la decision de fs. 5593/5596 |, la
jueza permiti6 el ingreso de bonistas que no contaban con el certificado requerido, ya
que el certificado de bloqueo habia sido emiti-do a favor de la entidad intermediaria y
no del bonista, cuya tenencia solo era identificada mediante otro certificado emi-tido
por la entidad intermediaria. Al mismo tiempo, denego el registro de otros bonistas que
no contaban con el recaudo exigido por la jueza sino que sélo habian obtenido el
certi-ficado de blogueo emitido por la entidad intermediaria, todo lo cual seria

ratificatorio de la imposibilidad de cumplir con la exigencia requerida.

34) Que, como surge de las consideraciones prece-dentemente expuestas, el
tribunal a quo ha incurrido en di-versas causales de arbitrariedad conforme a la

conocida doc-trina de esta Corte en la materia. En efecto:

(@) Se apart6 de la solucion normativa establecida por el art.16 de la ley 24.522
sin fundamento idoneo, con la grave consecuencia de convalidar de modo definitivo la
reduc-cion sustancial del principal activo de la concursada en per-juicio de sus
acreedores, puesto que frente a la hipétesis de quiebra, la enajenacion del paquete
accionario no resultard alcanzada por la accion de revocatoria concursal reglada en el

art. 119 de la ley citada.

(b) Del mismo modo, se apartd de lo prescripto en los arts. 43 y 52, inc. 4°, de la
ley 24.522, al aprobar sin fun-damento véalido una propuesta violatoria de la par conditio
creditorum, que contiene clausulas claramente abusivas en perjuicio de los acreedores.
Pretendid superar esa reconocida y aceptada abusividad de la propuesta respecto de los

acree-dores en moneda extranjera, con apoyo en un supuesto alto grado de adhesiones al
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acuerdo, sobre la base de cifras err6-neas distanciadas de las reales en tal proporcion

que ello por si mismo descalifica la base del razonamiento.

(c) Omitio el examen de planteos oportunamente propues-tos y conducentes para
la solucion de la causa sobre la base de argumentos dogmaticos y carentes de todo
sustento en fun-cion de la trascendencia de las cuestiones involucradas.Ello, al
pretender esclarecer un punto central del debate como lo era la valuacion del paquete
accionario del que se desprendia la concursada, prescindiendo de los medios
proba-torios ofrecidos y de sus resultados y relativizando la efi-cacia de cualquier otro

medio de prueba.

(d) Incurrié en apartamiento de las constancias de la causa al justificar la
enajenacion del 81% del paquete accio-nario de Comparfiia General de Combustibles
sefialando que se encontraba altamente endeudada, sin advertir, en primer lu-gar, que la
"contingencia Reef" se hallaba en el momento del pronunciamiento modificada
sustancialmente en cuanto a su monto y exigibilidad y, en segundo término, que el
tercero adquiria una empresa saneada, con el acuerdo homologado y totalmente
cumplido.

(e) Convalidé la homologacion del acuerdo sobre la base de consideraciones
genéricas y pautas de excesiva latitud al referir a factores y circunstancias que no

relaciond con las de la causa ni con la legislacion aplicable.

(f) Incurrié en omisién de tratamiento de cuestiones planteadas de interés para la
solucion de la causa, al no examinar los agravios del Banco de la Pro vincia de Buenos
Aires tendientes a descalificar la aptitud compensatoria de convertir en acciones los

bonos dados en pago.

(g) Del mismo modo, omitid considerar cuestiones condu-centes al no analizar
los agravios de la Fiscal General rela-tivos a la convocatoria de la asamblea de bonistas,

pronun-ciandose sobre el punto en forma dogmatica.

35) Que, por todo lo expuesto, corresponde descali-ficar el fallo por aplicacion
de la conocida doctrina de esta Corte en materia de arbitrariedad de sentencias a que se
ha hecho referencia supra (Fallos: 314:1366, 1445; 320:2198; 324:2946; 328:2047,
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entre muchos otros), en tanto existe re-lacion directa entre lo decidido y las garantias

constitucio-nales que se dicen afectadas.

Por ello, con el alcance indicado, se declaran proceden-tes los recursos
extraordinarios deducidos por la Fiscal Ge-neral y el Banco de la Provincia de Buenos
Aires y se deja sin efecto el fallo recurrido, con costas.Vuelvan los autos al tribunal de
origen a fin de que, por quien corresponda, se dicte nuevo pronunciamiento con arreglo
a lo resuelto. En atencion a lo decidido en la presente, resulta inoficioso e tratamiento
del recurso de hecho S.467.XLlII, lo que asi se declara. Notifiquese y remitanse los
autos principales, previa agregacién de copias certificadas del pronunciamiento a la
queja, cuyo archivo se dispone. ELENA I. HIGHTON de NO-LASCO.

ES COPIA

DISIDENCIA DE LOS SENORES MINISTROS DOCTORES DON ENRIQUE
SANTIAGO PETRACCHI Y DON JUAN CARLOS MAQUEDA

Considerando:

1°) Que la sentencia de la Sala D de la Camara Na-cional de Apelaciones en lo
Comercial, homologé el acuerdo preventivo presentado por Sociedad Comercial del
Plata S.A. -excepto en cuanto a una clausula- y autorizé el aumento de capital dispuesto
en la Compafiia General de Combustibles -sin que aquella sociedad ejerciera el derecho
de suscripcion pre-ferente-, decisién que permitié que el 81% de las acciones que la
concursada poseia en la mencionada compafiia fuera sus-cripto por un tercero ajeno a la

sociedad.

2°) Que contra aquel pronunciamiento la sefiora Fiscal General ante la Camara
Nacional de Apelaciones en lo Comercial, dedujo el remedio federal de fs.
8785/8809 , Y en tanto estimo que el auto de concesion de dicho recurso era poco
claro, interpuso el recurso de queja que se encuentra agregado a fs. 500/542 de la
presentacion directa. Por su parte, el Banco de la Provincia de Buenos Aires interpuso el

recurso extraordinario de fs. 8746/8784
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3°) Que la sefiora Fiscal General expuso en el re-curso extraordinario los
siguientes agravios: a) que "la sen-tencia omiti¢ tratar el planteo introducido en el punto
5.5." de su dictamen, relativo a que por haberse exigido la presen-tacion de un
certificado de blogueo emitido por las entidades depositarias, muchos obligacionistas no
habrian podido ingre-sar a la asamblea puesto que para ellos habria sido "imposi-ble"
obtenerlo (fs. 8794 y sgtes.). En este sentido expresé que:"Dado que la concursada
eligio colocar los titulos a través del sistema de depdsitos colectivos en el exterior, que
no emiten los requeridos certificados de blogueo a los beneficiarios finales, resulta
contrario a sus propios actos que luego impidiera la participacion de los obligacionistas

a la asamblea, invocando la ausencia de tal documento” (fs. 8796 vta.).

Sostuvo, ademas, con sustento en lo dispuesto por el ultimo parrafo del art. 4 del
decreto 677/01, que -contra-riamente a lo sucedido- debieron ser aceptados los
certifica-dos de bloqueo expedidos por los bancos custodios, que son los Unicos que
tienen la identificacion de los beneficiarios finales y, por ende, estan en condiciones de
emitir dichos certificados (fs. 8797 vta. y 8798); b) que carece de respal-do la
afirmacion de la concursada acerca de que aun computan-do a los obligacionistas
rechazados, de todos modos, se lle-garia a las mayorias legales, pues, segun adujo la
sefiora Fiscal General, "Si hubieran podido ingresar los acreedores ilegitimamente
rechazados, el capital computable por votos negativos hubiera sido mayor"” (fs. 8799).
Expresd que, si bien en la asamblea de obligacionistas hubo un fuerte rechazo de la
propuesta, dicha circunstancia no tuvo incidencia en la votacion del acuerdo, pues
agrupados los votos conforme con lo dispuesto por el art. 45 bis de la LC, y al no
conformar aquéllos una categoria especifica, a los efectos de obtener el computo de las
mayorias resulté dirimente el voto de los bancos (fs. 8799 vta.). En sintesis, expresé que
la aproba-cion del acuerdo se obtuvo mediante un mecanismo fraudulento que consistio
en negarle a los obligacionistas extranjeros su participacion en la asamblea que voto el
acuerdo (fs.8800); c) criticd la decision de la camara en el sentido de no con-siderar
"abusiva" la propuesta, y dar por cierto la afirma-cion de la concursada acerca de que la
quita alcanzaba el 80% del valor de los créditos, sin atender a lo sostenido por el Banco
de la Provincia de Buenos Aires, en relacion a que di-cha quita oscilaba entre el 99,34%
y el 85,2%, segun se en-tendiera que el crédito quedaba alcanzado, o no, por las
nor-mas de pesificacion (fs. 8800/8801 ); d) aunqgue en rigor de verdad no se

trata de agravios propiamente dichos -y por lo tanto, no seran objeto de la decision del
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Tribunal-, la sefio-ra Fiscal General hizo saber que tomé conocimiento de la "de-nuncia
formulada.por el Comité de Bonistas", en el sentido de que una serie de bancos han
votado en el acuerdo el impor-te de créditos que habrian renegociado en forma privada
con las sociedades vinculadas Comparfiia General de Combustibles y Tren de la Costa, y
se explayo acerca de las razones por las que no corresponde comparar ni asimilar las
quitas que po-drian ser aceptables en la reestructuracion de la deuda ex-terna, con las
que corresponderia admitir en el caso de una deuda privada como la de autos (fs.
8803/8803 vta.y 8804 vta./8806); e) adujo que la autorizacion brindada por los
jueces respecto de la transferencia a un tercero del 81% de las acciones que la actora
tenia en la Compafiia General de Combustibles, al no ejercer aquélla su derecho de
suscripcion preferente, importd aprobar una "operacién millonaria., ain reconociendo
que [la camara] no contaba con los elementos de juicio suficientes para juzgarla, lo que
surge del propio fallo". Expreso, ademas, que ".la sentencia es contradicto-ria porque,
por un lado, admiti6 que el valor del paquete accionario era muy superior al pagado,
mas finalmente autori-z6 judicialmente la transferencia -que no habia sido solici-tada
por la concursada- vulnerando los derechos persecutorios de los acreedores ante una
eventual quiebra” (fs. 8806 vta.). Sostuvo que "parece inapropiado afirmar, como regla
general, que la suscripcion de un aumento de capital, o el no ejerci-cio del derecho de
preferencia por un accionista en concurso preventivo, sean actos que requieran
autorizacion judicial para ser eficaces”, sino que ".la via adecuada para hacer valer los
derechos de los acreedores ante la licuacion de la participacion accionaria del deudor
concursado, era promover una accion de responsabilidad, en caso de quiebra, contra los
sujetos que hubieran participado dolosamente en la disminu-cion de ese activo, para que
indemnicen los perjuicios causa-dos™ (fs. 8808/8808 vta.). Por esta razon,
considerd que si bien ".no habia mérito para declarar la ineficacia." del acto cumplido
sin conocimiento del juzgado, no debi6 dictarse decisién alguna autorizandolo, sino que
".la Cémara debia declarar abstracta la cuestion, es decir, que no habia lugar a

pronunciamiento” (fs. 8808 vta.).

4% Que el Banco de la Provincia de Buenos Aires, cuestiono la decisién del a
quo con sustento en la doctrina de la arbitrariedad de sentencias, pues le endilgd un
mani-fiesto apartamiento de la solucion aplicable al caso (fs.8746/8784). En sustancia

adujo que:
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a) la propuesta de acuerdo es "abusiva" por la mag-nitud de la quita y de la
espera, razén por la que la homolo-gacion dispuesta por la cdmara no respetd lo
dispuesto por el art. 52, inciso 4, de la L.C. En el concepto del apelante, la aceptacion de
una quita del 80% del crédito y de una espera para el pago de 16 afos constituye, por si
sola, la admision de una propuesta de “concordato irrisorio™, y en nada influye el hecho
de que se hayan obtenido las mayorias legales para su aprobacion. Segun adujo, su
crédito sufrird una quita que "oscila entre el 99,34% vy el 85,2%, segln se entienda que
quedo alcanzado o no por la pesificacion legal.”, y que aunque por hipdtesis la quita
fuese del 80%, de todos modos, se trataria de una propuesta contraria a la moral y a las
buenas costumbres (fs. 8768/8768  vta.). Cito doctrina y ju-risprudencia en la
que sustentd su pretension, aunque no ex-plicitd, en concreto, como arribé a aquellos

porcentajes de reduccién de su crédito.

b) la cAmara se apartd de lo previsto en el art. 43 de la L.C., pues homologé una
propuesta que contiene clausu-las distintas para acreedores de una misma categoria.
Afirmé que su crédito en moneda extranjera fue computado a la pari-dad de 1 $ =1
USS, es decir, sufrié una quita "implicita” que no alcanzo a los créditos en pesos, pese a
lo cual, ambas clases integran una Unica categoria. Finalmente, en un breve parrafo,
expresa que la propuesta es confiscatoria, puesto que "una imposicion o sacrificio [de su
crédito] mayor al 33%.viola el derecho de propiedad privada garantizado por el art. 17
de la Constitucion Nacional™ (fs.8783).

5% Que, puesto que los planteos de los apelantes resefiados precedentemente -
relativos al alcance de normas de derecho comun o al reexamen de cuestiones facticas-
se sus-tentan en la doctrina de la arbitrariedad de sentencias, es pertinente recordar el
caracter excepcional de dicha doctri-na, pues como lo ha sefialado el Tribunal reiteradas
veces, aquélla no tiene por objeto corregir fallos equivocados o que se reputen tales,
sino que atiende a cubrir agquellos supues-tos en los que, las deficiencias logicas del
razonamiento en que sSe sustenta la sentencia, 0 una manifiesta carencia de
fundamentacion normativa, impidan considerar el pronuncia-miento apelado como un
acto jurisdiccional valido (ver Fa-llos: 310:234; 311:2375; 312:1859; 313:473; 314:458;
323: 2196; 324:1994, 2169 y 3421; 325:2794, 3083 y 3265; 326:613, 2586 y 3485;
327:5717; 330:717 y 4770, entre muchos otros). De modo también constante, esta

Corte establecié que no pue-den ser examinados en la instancia extraordinaria aquellos
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agravios que pretenden meramente oponerse a las conclusiones de los jueces de la causa
que exteriorizaron fundamentos que, méas alla del grado de su acierto o error, resultan

suficien-tes como para excluir la tacha de arbitrariedad (Fallos: 324: 2460).

Por otra parte, en atencion a que -segun sera sefia-lado seguidamente- varios de
los planteos desarrollados en el recurso de queja interpuesto por la sefiora Fiscal
General, no han sido oportunamente introducidos en el remedio federal, corresponde
recordar que las sentencias de la Corte deben limitarse a los agravios que se expresan en
el escrito de interposicion del recurso extraordinario, no pudiendo consi-derarse los
planteos efectuados s6lo en oportunidad del re-curso de queja deducido por denegatoria
de aquél (Fallos:310:2693; 313:407; 326:4551 y "Delfino, Martin Fernando", sentencia
del 1/4/2008, entre muchos otros).

Es por esta dltima razén -y atento a que el recurso extraordinario ha sido
concedido con amplitud- que en el tra-tamiento de los agravios expuestos por la sefiora
Fiscal Gene-ral se seguira el estricto orden en que aquéllos fueron plan-teados en el
remedio federal.

6°) Que, contrariamente a lo afirmado por la sefiora Fiscal General, en el agravio
resumido en el punto a) del considerando 3° de la presente, la sentencia no ha incurrido
en un supuesto de omisién de tratamiento de un agravio rele-vante para la decision del
caso, pues el a quo -aunque en forma escueta- se expidid respecto a la necesidad de
presen-tar un certificado de bloqueo emitido por las entidades depo-sitarias como
condicion para participar en la asamblea. En efecto, como la recurrente lo admite, el
fallo dedic6 unos "pocos parrafos” a este tema (fs. 8798 vta.) -lo que descarta la
ausencia de pronunciamiento- y al asi hacerlo, afirmé que aquel requisito se hallaba
previsto en el decreto 677/01; que respondia a ".la intencion de establecer en forma
con-creta la titularidad del documento a efectos de no obtener una espuria distorsion de
la voluntad asamblearia”, y que, en el caso, fue cumplido ".por un gran ndmero de

obligacionis-tas y de personas fisicas sin mayores inconvenientes” (fs. 9054).

La apelante no refutd esta ultima aseveracion de la camara, sino que disintio con
el a quo al centrar sus reparos en que a ".decenas de obligacionistas™ ".se [les]
obsta-culizd la asistencia a la asamblea con artificios registra-les" (fs. 8794 vta.y 8796

vta.). La imposibilidad de acudir a la asamblea a la que aludi6 la recurrente, se habria

194



Rasetto, Lucia Maria

origi-nado en que, segun las practicas de las entidades deposita-rias del exterior, éstas
solo certifican las tenencias de los bancos intermediarios, pero no emiten certificados de
bloqueo en los que conste quién es el beneficiario final del titulo, como ha sido exigido
por los jueces de la causa. Sin embargo, dicha imposibilidad no habria sido en todos los
casos absolu-ta, pues segun lo manifestd la sefiora Fiscal General, la jue-za "admiti6 el
ingreso de algunos grupos a la asamblea™ (ver fs. 7697), y por otra parte, la ausencia de
un certificado de bloqueo expedido por la entidad depositaria, era subsanable para los
beneficiarios finales mediante un trdmite adicional, esto es, la "transferencia de sus
titulos al depdsito de nuestra Caja de Valores que si.emite.” dicha clase de certificados,
extremo que cumplieron tardiamente algunos de aquellos beneficiarios, que trajeron

".esos certificados una vez alertados de la maniobra para excluirlos” (fs. 8795 vta.).

Lo hasta aqui expuesto, pone de manifiesto la impo-sibilidad del Tribunal de
abordar esta clase de planteos con los elementos de juicio que se exponen en el remedio
federal -aun en el supuesto de considerar desacertada la decision en este aspecto-, pues
la resolucién del tema implicaria compul-sar lo acontecido con cada obligacionista cuya
asistencia a la asamblea le fue negada; constatar si, en efecto, como lo afirmé el a quo,
un gran numero de obligacionistas y de per-sonas fisicas pudieron cumplir con la
presentacion del certi-ficado de bloqueo en la forma requerida -o si, por el contra-rio,
esta aseveracion no se adecua a las constancias de la causa-, y determinar, cual fue la
incidencia concreta que dichas circunstancias tuvieron en la asamblea realizada, ta-rea
que -segun lo sefialado en el considerando 5?de la pre-sente- es ajena a la competencia
extraordinaria de esta Cor-te.

Asimismo, es cierto que la camara al fundar la exi-gencia del certificado de
blogueo expedido por las entidades depositarias, no citdé correctamente el nimero del
articulo del decreto 677/01 en el que se halla previsto tal requisito (esto es, el art. 49),
pero dicha circunstancia no permitiria -por si sola- descalificar lo resuelto, ni ha
impedido a la apelante individualizar claramente la norma en la que se fun-dé la
sentencia. En efecto, la apelante adujo en el recurso extraordinario, que la cdmara habia
omitido considerar que, segun lo dispuesto por el dltimo parrafo del citado art. 4?,
podian ser aceptados los certificados expedidos por los ban-cos custodios o
intermediarios, sin exigir que aquéllos fue-ran emitidos por las entidades depositarias.

Sin embargo, ademas, de que ese planteo no fue propuesto en la presenta-cion ante el a
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quo (fs. 7689/7701 ), su admision exigiria un minimo desarrollo argumental -
que no fue hecho-, pues aquel péarrafo en el que la apelante pretende sustentar su
posicion, alude a la posibilidad de expedir comprobantes de valores representados en
certificados globales -y al bloqueo de la cuenta respectiva- ".a los efectos y con el
alcance indica-dos en el inciso e)", esto es, un supuesto distinto al exami-nado en autos,
referente a la expedicion de comprobantes -y al bloqueo de la cuenta- a los fines de
asistir a la asamblea o ejercer el derecho a voto, previsto en el inciso d), de la misma

norma.

7°) Que, el agravio resefiado en el punto b) del considerando 3? de la presente -
estrechamente vinculado con el tratado precedentemente- no puede ser admitido.En
efecto, la sola afirmacion de que carece de respaldo lo sostenido por la concursada
acerca de que aun computando a los obligacio-nistas rechazados, de todos modos, se
alcanzarian las mayo-rias legales, pues si ".hubieran podido ingresar los acree-dores
ilegitimamente rechazados, el capital computable por votos negativos hubiera sido
mayor" (fs. 8799), y de que, en consecuencia, se habria arribado a un acuerdo obtenido
por mayorias ficticias, sin aportar ningun dato concreto acerca de esta Ultima
circunstancia, constituye un planteo que -ade-mas de conjetural- es claramente

insuficiente para cuestionar lo decidido en la sentencia.

Asimismo, y puesto que en el recurso de queja la apelante pretende introducir un
cuestionamiento que no fue hecho en el recurso extraordinario, relativo a que la cdmara
incurrié en un error al computar las mayorias (ver lo expre-sado a fs. 506 vta./507 del
recurso de hecho), resulta perti-nente recordar cual ha sido el tratamiento de este tema

en la alzada.

En primer término, cabe sefialar que el a quo al considerar las objeciones que se
habian planteado acerca de que la propuesta presentada era discriminatoria porque
conte-nia ".clausulas iguales para acreedores en diversa situa-cion" (fs.9061), expreso lo

gue a continuacion se transcri-be:

".los acreedores quirografarios, aun cuando fue-sen en diferentes monedas,
pueden formar parte de una sola categoria, conforme lo dispuesto por la LC 43".

"Agrupados de esta manera acreedores con créditos en pesos y otros con acreencias en
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divisas foraneas, es posible determinar, como tesis, que en caso que los acreedores en
pesos impongan me-diante la mayoria integrada en esta Unica categoria, una con-dicion
que implique una exaccion patrimonial implicita a los acreedores en moneda extranjera,
ello representa, a priori, una situacion abusiva.”. Con el objeto de descartar esta ultima
hipdtesis, segun se expreso en la sentencia, ".el Tribunal requirié a la sindicatura.la
provision de cierta informacién complementaria en relacion con la integracion

cualitativa y cuantitativa de las mayorias del acuerdo” (fs. 9062).

"Segun informacion provista por la sindicatura en funcion de ese requerimiento,
fueron verificados créditos de obligacionistas en un total de U$S 30.897.937,80.y
respecto de los créditos en moneda extranjera de causas diversas a obligaciones
negociables en la suma de U$S 414.656.065,87., esto arroja un total verificado de U$S
445.554.003,67".

"Acreedores que acumularon en conjunto la suma de U$S 336.208.436,08
(obligacionistas = U$S 27.777.140 + no obligacionistas = U$S 308.431.296,08)
prestaron conformidad con la propuesta de acuerdo formulada por la concursada, en la

cual se disponia la conversion de sus acreencias".

"En otras palabras, el 75% -computado por el capi-tal- de los acreedores en
moneda extranjera prestaron su con-formidad al acuerdo (LC 19), y dispusieron asi de la
reserva de valor que tenia la divisa de pago de las obligaciones ori-ginarias, en funcion

del acuerdo concursal que novaria luego de tales prestaciones (LC 55)".

"Lo expuesto aqui parece suficiente para concluir que no ha mediado una
discriminacion arbitraria por parte de la concursada, ni ha existido un ejercicio abusivo
del dere-cho de aceptaruna propuesta por parte de una mayoria de acreedores con
créditos en pesos, por sobre los derechos de propiedad de los acreedores quirografarios

concurrentes con acreencias en do lares estadounidenses".

"Como fue dicho antes, han sido éstos quienes han dispuesto en abundante
mayoria de capital por sobre el por-centual en dolares del total del pasivo computable”.
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"Destacase que la conformidad prestada por los acreedores con créditos en pesos
solo alcanza el nimero de seis (el 16,22% del total de 37 votos computables) y
repre-senta el 4,73% del capital computable total.” (fs. 9062/ 9063).

Ninguna de las afirmaciones precedentes, ni las cifras y calculos realizados por
la camara fueron objeto de agravio en el remedio federal. Aun cuando, unas y otros,
fue-sen incorrectos, lo cierto es que sélo fueron impugnados en oportunidad de
interponer el recurso de queja, pese a que se trataba de un aspecto central del
pronunciamiento relativo al alto grado de adhesion que habria alcanzado el acuerdo. En
efecto, en el recurso mencionado en ultimo término, la ape-lante sostuvo por primera

Vez que:

"La Camara homologé el acuerdo sobre la base de un dato inexacto
proporcionado por el sindico Horacio R. Smokvi-na.sobre el monto total de los créditos
en ddlares verifi-cados a los bonistas (tenedores de obligaciones negociales emitidas en

circulacion)".

"La Camara prescindié de las pruebas de la cau-sa.y, basdndose en el engafioso
informe del sindico Smokvi-na, consideré que el monto total de los créditos en dolares
verificados a los bonistas ascendia a U$S 30.897.937,80, cuando dichos créditos

ascendian a un importe aproximado de 256,5 millones de dolares".

"Apartandose de las constancias de la causa, la sentencia de la Camara dijo que
los bonistas, que verificaron 30 millones, habrian dado su conformidad a la propuesta
por un total de 27 millones. La Camara prescindio de las pruebas que indican que los
bonistas verificados ascienden a 256 mi-llones.La correcta consideracion de esta
circunstancia ha-bria llevado a la Camara a considerar el exiguo porcentaje de bonistas

que voto a favor de la propuesta (poco mas del 10%)". (fs. 506 vta./507 del recurso de

queja).

Lo hasta aqui expuesto acerca de la tardia intro-duccion de la cuestion
precedentemente relatada, impide que el Tribunal pueda examinarla, pues a ello se
opone una cons-tante jurisprudencia del Tribunal que ha sido recordada en el

considerando 5? de la presente.
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8% Que en relacion con el agravio resumido en el punto c) del considerando 3°
de la presente, acerca de que la cAmara considerd que la propuesta no era abusiva, y dio
por cierta la afirmacién de la concursada en el sentido de que la quita alcanzaba al 80%
del valor de los créditos, cabe sefia-lar que el a quo ha dado fundamentos suficientes -se
los com-parta o se disienta con ellos- acerca de la ponderacion de los hechos de la causa
y de la aplicaciéon de normas de dere-cho comun, que impiden descalificar la decision

con sustento en la doctrina de la arbitrariedad de sentencias.

En efecto, contrariamente a lo que afirma la ape-lante, la Camara se atuvo a lo
admitido por la propia concur-sada -esto es, que la quita en términos reales seria del
80%-, tras sefialar que los apelantes ante el a quo habian utilizado variables muy
diversas para arribar a porcentuales de quita también diversos, ".utilizando calculos
financie-ros que no aparecen claramente explicitados.”, que oscilan entre el 92% vy ".un
namero alarmante como es una quita del 189%, como postula el Banco de la Provincia
de Buenos Aires, lo cual casi implicaria concluir que existiria una quita que alcanza
valores negativos.” (fs.9064).

En la propia sentencia se reconocié que ".el dato objetivo en una propuesta de
acuerdo de una quita del 80%., resulta a priori perturbador, si es tomado aisladamente”.
En términos mas contundentes aun, el a quo afirmd: "EI mero ejemplo de 100
adeudados contra 20 abonados al final del 'tu-nel' del concurso preventivo marca

suficientemente los con-trastes™ (fs. 9064).

Sin embargo, también fue ponderado en la decision, que -a diferencia de la
legislacion anterior- la ley de con-cursos vigente no exige el respeto del ".piso del
40%." en la quita propuesta, sino que es el juez quien debe exami-nar cada situacion en
forma integral, y velar por el resulta-do que mejor se adapte a las peculiaridades de cada
caso. (fs. 9065).

Asi, y aun cuando pueda sostenerse que es altamente opinable la solucién en este
aspecto, la sentencia considerd que la quita del 80% no era abusiva si se tenian en
cuenta las siguientes circunstancias, en su conjunto, lo que atempe-ra la laxitud de
alguna pauta individualmente considerada:1°) que la concursada era un "holding" que

tenia participa-cion en otras sociedades que también se hallaban en cesacion de pagos;
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2°) gque se permitia una reorganizacion de la socie-dad, una importante capitalizacion, y
la incorporacion de nuevos socios que importaba ".una recomposicion eliptica de su
relacion con las sociedades vinculadas."; 3°) que lo que se entregaba a los acreedores
eran bonos o valores converti-bles en acciones, con un precio "fluctuante y actualmente
imponderable en forma concreta”; 4°) que la propuesta habia sido aceptada por una
importante mayoria de capital y una suficiente mayoria de personas; 5°) que no se habia
invocado que un procedimiento de "cramdown" aportaria una solucion mejor; 6°) que en
la hipotesis de una quiebra el valor de realizacion podria ser aun menor al de una
propuesta compleja como la ofrecida; 7°) finalmente, que tampoco surgia de las
actuaciones que la concursada se hallaba en condiciones de ofrecer a sus acreedores una

propuesta mas beneficiosa (fs. 9065/9066 ).

9°) Que, finalmente, en cuanto al agravio resumido en el punto e) del
considerando 3° de la presente, mediante el que se cuestion6 el hecho de que los jueces
de la causa hayan autorizado la transferencia a un tercero del 81% de las acciones que
Sociedad Comercial del Plata tenia en la Compa-fiia General de Combustibles, al no
ejercer aquélla su derecho de suscripcion preferente, corresponde sefialar que la postura
de la apelante en este aspecto ha sido claramente variable -en algunos casos, incluso,
contradictoria- y, en consecuen-cia, carece de aptitud para descalificar lo resuelto por el
a quo con sustento en normas de derecho comun, y en el examen de las pruebas

reunidas en la causa.

En este sentido, en primer término, debe ser sefia-lado que la sefiora Fiscal
General en su dictamen ante el a quo no propicié ninguna interpretacion acerca de la ley
con-cursal (arts.16 y 17 de la L.C.) en el sentido de que inexo-rablemente debia ser
requerida la previa autorizacion del juez, y de que su ausencia acarrearia la ineficacia
del acto. Por el contrario, tras reconocer que “.es una cuestion ar-dua.” y que no es facil
"hallar un respuesta univo-ca.", expresd: ".parece inapropiado afirmar, como regla
general, que la suscripcién de un aumento de capital, o el no ejercicio del derecho de
preferencia por un accionista en concurso preventivo, sean actos que requieran
autorizacion judicial para ser eficaces.”, ni que, en consecuencia, pue-da ".predicarse su
ineficacia, que es la sancion legal para los actos realizados sin autorizacion (art. 17
L.C.)" -ver fs. 7690/7690  vta.-.
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El criterio de la sefiora Fiscal en este punto de derecho comun, ha sido que la via
adecuada para que los acreedores puedan proteger sus derechos, ".no es atacar la
eficacia del acto, sino promover una accion de responsabili-dad civil, en caso de
quiebra, contra los sujetos que hubie-ran participado dolosamente de la disminucién de
ese activo, para que indemnicen los perjuicios causados”. Ademas, afirmé que ".resulto
correcto el proceder de la jueza, de indagar sobre la operacion, para determinar si le
correspondia adop-tar alguna medida para preservar los derechos de los acreedo-res",
pero sefialé que puesto que el acto ya se habia cumplido sin la autorizacion de aquélla,
no debia emitirse pronuncia-miento alguno al respecto, sino que la camara debia
declarar abstracta la cuestion (fs.7690/7690 vta.), pues -como lo remarcd la sefiora
Fiscal General-, una decision sobre el pun-to tendria consecuencias ante las eventuales
acciones revoca-torias que se pretendieran ejercer en la hipdtesis de quiebra de la

sociedad.

Con relacion a los hechos concretos de la causa, lejos de impugnar lo sucedido
en autos, consideré que ".a tenor de los elementos de juicio arrimados a la causa, la
decision de aprobar el aumento y luego no suscribirlo, ha sido justificada en la
necesidad de inyectar fondos a la so-ciedad emisora, Compafia General de
Combustibles, necesarios para superar su situacion concursal y cumplir la propuesta,
por lo que prima facie no se presenta como un acto perjudi-cial a los acreedores. En
cambio, mantener la titularidad del 81% del paquete accionario de una empresa, que
luego cae en quiebra, no hubiera beneficiado el interés de aquéllos" (fs.
7690/7691 ).

En el recurso extraordinario, si bien la apelante mantuvo el planteo antes
relatado acerca de que la cuestién debia ser declarada abstracta, critico la decision de la
ca-mara porque ".aprobd una operacion millonaria que importaba privar a los
acreedores del principal activo, aun reconocien-do que no contaba con los elementos de
juicio suficientes., lo que surge del propio fallo” (fs. 8806 vta.), y en el re-curso de
queja, -contrariamente a lo sostenido en aquel dic-tamen- cuestioné el hecho mismo de
que en ".pleno tramite concursal Sociedad Comercial del Plata S.A. se desprendio de
gran parte de su principal activo: el 81% de su paquete ac-cionario en C.G.C., a
espaldas del juzgado." y, afirmd, a las claras, que el traspaso de acciones habia

consistido en un verdadero "fraude", con sustento en una serie de planteos que introdujo

201



Rasetto, Lucia Maria

por primera vez en dicha presentacion, cuyo grado de detalle, extension y gravedad,
contrasta con las argumentaciones vertidas en el remedio federal sobre este aspecto
(ver, en especial, fs. 532/532 vta.; 533 a 536; 538 vta.y sucesivas, del recurso de queja).

Por otra parte, el cuest ionamiento relativo a que el a quo autorizé la
transferencia de las acciones, pese a reconocer que resolvia este punto sin contar con
suficientes elementos de juicio, no se compadece con lo que resulta de la simple lectura

de la sentencia y, por lo tanto, no puede ser admitido.

En efecto, el raciocinio del a quo partié de la premisa de que actos de esta
naturaleza si requerian autori-zacion judicial, en los términos de los arts. 16 y 17 de la
L.C., pues afectan el activo de la sociedad. Por esta razén, ponderd el conjunto de
circunstancias que, a su juicio, per-mitian concluir que aunque el acto se habia
producido sin una autorizacién previa de los jueces, resultaba beneficioso para los

acreedores.

En este sentido, no puede ser obviado que, la cama-ra afirmo que quienes ".han
cuestionado la operacidn no critican la incorporacion de un nuevo socio a.[la Compafiia
General de Combustibles], sino que se alzaron en funcion del precio ofrecido por
Explore Acquisition Corporation, en cuan-to consideran que no responde al valor de
mercado de la com-pafiia petrolera” (fs. 9043), razon por la cual en el caso se ha
intentado fijar dicho valor ".mediante el pedido de in-formes a los sindicos, a la Bolsa
de Comercio de Buenos Aires y a dos estimadores designados de oficio por el juzgado

de primera instancia™ (fs. 9044).

Agrego, que la pretension de someter la fijacion del "valor de mercado"a una
compulsa de bancos de inversion o consultoras especializadas, abriendo una suerte de
"licita-cion judicial internacional”, seria inabordable, se prolonga-ria indefinidamente en
el tiempo y no resultaria imprescindi-ble, puesto que en el caso se habian colectado
"bastantes elementos de ponderacion” que permitian resolver la cuestion (fs.9044 a
9046).

Asi, la cdmara, con cita de una serie de distintos criterios de valuacion a los que

hace referencia la doctrina, recordd que no existe ".una cifra tnica que refleje de for-ma
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contundente y equitativa el valor de una empresa”; destacé que ".el valor de una
petrolera in solvens no es igual a otra que se encuentra concursada, con lo cual
indudablemente incide en el precio de la accion y en el valor de la empresa en su
conjunto™; expuso datos que podian influir negativamen-te en el valor de la Compaiiia
General de Combustibles, y ponder6 que no podia sostenerse que se tratdé de
".insolven-tar.[el] patrimonio en el marco de este concurso preventi-vo", pues el grupo
societario intentdé vender aquella compafiia en el afio 2000, sin obtener resultados
favorables. Sobre es-tas bases, el a quo concluyd que teniendo en cuenta que el valor
actual de la compafiia -altamente endeudada y en concur-so preventivo- era de 120
millones de pesos, segun lo infor-mado por la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, por
las sindi-caturas, y de acuerdo con lo dictaminado por los estimadores designados en
estos autos, resultaba aceptable la suscripcion del 81% de las acciones por un valor de
70 millones de pesos, aungue en la causa se hubiese sostenido que el patrimonio neto

proyectado "post homologacion" seria de 970 millones de pesos (ver f5.9046 a 9049).

Por lo hasta aqui relatado, y como ya se adelantd, aunque no se concuerde con la
conclusion de la sentencia, se desvanece por completo la pretension de que aquélla sea
des-calificada como acto judicial, con sustento en que el a quo se habria expedido pese a
la admision de que en la causa no existian suficientes elementos de juicio para fijar el

valor de las acciones de la Compafiia General de Combustibles.

Tampoco resulta contundente para variar la solucion del a quo, la alegacion de
que la autorizacion otorgada por la camara cierra toda futura discusion sobre el acto,
pues ademas de que se trata de un punto regido por normas de dere-cho comun (arts.
119 y 121 de la Ley de Concursos), constitu-ye un agravio conjetural, en tanto -como lo
expresa la sefiora Fiscal General- dicha consecuencia se produciria ante la eventual

situacion de quiebra de la sociedad.

10) Que, los agravios contenidos en el recurso ex-traordinario interpuesto por el
Banco de la Provincia de Bue-nos Aires, relativos a que se homologd una propuesta que
el apelante considera abusiva o en fraude a la ley, y discrimi-natoria (ver considerando
4° de la presente), no pueden ser admitidos, pues revelan el simple disenso de aquel con

la aplicacion al caso de normas de derecho comun, sin que a jui-cio de esta Corte se
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configure un supuesto excepcional que habilite su jurisdiccion, en los términos de la

jurispruden-cia citada en el considerando 5? de esta sentencia.

Por ello, declara inadmisible el recurso de queja inter-puesto y se rechazan los
recursos extraordinarios deducidos por la sefiora Fiscal General (fs. 8785/8809
), ¥ por el Banco de la Provincia de Buenos Aires (fs. 8746/8784 )
Notifiquese, y, oportunamente, devuélvase. ENRIQUE SANTIAGO PETRACCHI -
JUAN CARLOS MAQUEDA.

ES COPIA

DISIDENCIA DE LA SENORA MINISTRA DOCTORA DONA CARMEN M.
ARGIBAY

Considerando:

1°) Me adhiero a la resolucion propuesta por los jueces Petracchi y
Maqueda.También doy por reproducida la descripcién del caso y de los agravios
propuestos a esta Cor-te por la sefiora Fiscal General ante la Camara Nacional de
Apelaciones en lo Comercial y por el Banco de la Provincia de Buenos Aires, que mis

colegas han practicado en su voto.

2°) Toda vez que los planteos de los apelantes se sustentan en la doctrina de la
arbitrariedad de sentencias, es pertinente recordar que, tal como lo he sefialado en otra
oportunidad (ver mi voto en "Tejerina, Romina Anahi s/ homi-cidio calificado -causa N°
29/05-", sentencia del 8 de abril de 2008), la doctrina citada fue creada por esta Corte
para anular sentencias que, por carecer de los elementos minimos que la constituyen
como tal, se traducen en una agresion di-recta del articulo 18 de la Constitucion
Nacional por cuanto niega a la persona afectada la instancia judicial o "juicio” a que
tiene derecho para defender sus intereses. Por lo tan-to, dicha doctrina no otorga ningln
fundamento para interve-nir en procesos que han sido fallados con sustento en el
de-recho comdn y no han resuelto ninguno de los puntos menciona-dos en el articulo 14
de la ley 48. El respeto a esta res-triccion, viene impuesto por la Constitucion cuando se

trata de pronunciamientos de tribunales provinciales (articulo 75.12 y 116 de la
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Constitucion Nacional) y por una ley del Congreso en lo concerniente a sentencias

dictadas por tribu-nales nacionales (articulo 6° de la ley 4055).

3°) En el caso, la sentencia apelada no ha resuelto ninguna cuestion directamente
regida por la Constitucion Nacional o la legislacion federal.Por otra parte, el voto
for-mulado por los jueces Petracchi y Maqueda ofrece una extensa demostracion de que
el pronunciamiento recurrido ha tratado y resuelto fundadamente cada uno de los puntos
sometidos a su decision y nada indica que los integrantes de la cAmara de apelaciones
hayan actuado con el proposito de imponer sus propias preferencias con
desconocimiento de las que se en-cuentran establecidas por la ley o la Constitucion. En
tales condiciones, la revocacion del fallo en esta instancia solo reflejaria la diversa
opinidén sobre cuestiones de hecho o derecho comun, pero sin conexién directa con la
preservacion del derecho federal. Debe concluirse entonces que el caso esta mas alla de

la competencia de esta Corte.

Por ello, se declara inadmisible el recurso de queja interpuesto y se rechazan los
recursos extraordinarios deducidos por la sefiora Fiscal General (fs. 8785/8809
), ¥ por el Banco de la Provincia de Buenos Aires (fs. 8746/8784 ).
Noti-fiquese y, oportunamente, devuélvase. CARMEN M. ARGIBAY.

ES COPIA

Recursos extraordinarios deducidos por: el Banco de la Provincia de Buenos
Aires, representado por el Dr. Patricio Enrique Langner, con el patrocinio letrado del
Dr. Gonzalo Oscar Pérez, y Alejandra M. Gils Carbo, en su caracter de Fiscal General

ante la Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial.

Traslado contestado por: Sociedad Comercial del Plata, representada por el Dr.
Jorge O. Ldpez; Gerardo José Faletty, sindico verificante, con el patrocinio letrado de
los Dres. Miguel Eduardo Rubin y Oscar José Pezzana; Marta Cecilia Estevez y Juan
Lazaro Musante, sindicos verificantes; Jorge Carlos Risso, sindico controlador, con el
patrocinio letrado de la Dra. Marina Cecilia Risso y el Dr. Juan Antonio Vergara del
Carril y Alejandra M. Gils Carbd, en su caracter de Fiscal General ante la Camara

Nacional de Apelaciones en lo Comercial.
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Recurso de hecho deducido por Alejandra M. Gils Carbo, en su caracter de
Fiscal General ante la Cadmara Nacional de Apelaciones en lo Comercial.

Tribunal de origen: Sala D de la Camara Nacional de Apelaciones en lo

Comercial.

Tribunales que intervinieron con anterioridad: Juzgado Nacional en lo Comercial
n° 15.

Voces: CONCURSOS - SINDICO DE CONCURSOS Y QUIEBRAS - SANCIONES
PROCESALES - APERCIBIMIENTO - PROPUESTA DE ACUERDO PREVENTIVO
- HOMOLOGACION - FACULTADES DEL JUEZ - PROPUESTA ABUSIVA

Partes: Cooperativa de Crédito Pampero Limitada s/ concurso preventivo

Tribunal: Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial

Sala/Juzgado: F

Fecha: 28-abr-2011
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Cita: MJ-JU-M-66165-AR | MJJ66165 | MJJ66165

La propuesta dirigida a los acreedores privilegiados, que fuera aceptada por un
unico acreedor, consistente en abonar los créditos verificados con una quita del 70%, en
el plazo de dos afios y con una espera de dos afios a partir de la fecha de la
homologacion, sin intereses, vulnera el orden publico econémico, porque dafa la

proteccion del crédito.

Sumario:

1.-Antes de imponerle una sancién al sindico, debe otorgarsele la posibilidad de
formular una suerte de explicacion y/o descargo con anterioridad al dictado del referido
pronunciamiento, permitiéndosele el amplio ejercicio de su derecho de defensa frente a
las graves consecuencias de indole profesional, patrimonial y moral que la sancién le

puede traer aparejada.

2.-La necesidad de escuchar al sindico antes de imponerle una sancion, no quiere
significar que el magistrado no pueda disponer directamente, una vez formada opinion
sobre la conducta de un funcionario sometido a su potestad disciplinaria, la pena que
juzgue procedente; mas debe tratarse de conciliar tal prerrogativa con un temperamento
prudencial, que, contemplando las circunstancias particulares de personas, tiempo y
lugar, y el tenor del reproche (arg. arts. 512 CCiv.), adopte un curso de accién en el
proceso, que aleje la posibilidad de ulterior invocacion de privacion del ejercicio del

derecho de defensa.

3.-La omision de la previa vista al afectado, no conlleva la descalificacion per se
del acto jurisdiccional que le impuso una sancion al sindico y ello asi, desde que este
funcionario puede brindar ex post facto su version de los hechos, al plantear la
revocatoria de la penalidad, lo que a su vez, aleja la situacion de colocar al tribunal en la
tarea de expedirse sobre cuestiones que no hayan sido planteadas al juez de grado.

4.-En materia de imposicion de sanciones al funcionario concursal, cualquier

situacion de duda habra de jugar a favor del afectado, puesto que aunque el régimen
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disciplinario no es ambito propio del derecho penal, se aplican sus principios basales,

sobre todo los que hacen a la garantia del debido proceso.

5.-El deber de responsabilidad del sindico es correlativo a la funcion que se le
asigna, la que debe ser cumplida con eficiencia y conforme a los fines para los que fue
creada. Su incumplimiento, entonces, apareja la aplicacion de sanciones que deberan
ajustarse a diversos factores, tales como los antecedentes del caso, la actuacion del
funcionario, su conducta, la gravedad del hecho imputado, la razonabilidad en la
aplicacion de la sancién, en la que debe encontrarse subsumida la regla de gradualidad y

proporcionalidad .

6.-La negligencia, se configura por medio de un dejar de hacer aquello a que se
estd obligado por disposicion del juez o de la ley, en el modo, tiempo y lugar en el que
se debe hacer, tratdndose de una conducta caracterizada por el abandono y la dejadez, la
mora y la desatencion en el cumplimiento de los deberes pertinentes. Por su parte, el
mal desempefio, consiste en un hacer inadecuado, vinculandose asi con el cumplimiento
defectuoso. No se trata de un no hacer o hacer fuera de tiempo la tarea, sino de llevarla a
cabo de manera formal, pero desenfocada respecto de lo que la ley exige, ya sea de
modo expreso, ya a través de la finalidad implicita. Finalmente, la falta grave se comete

transgrediendo una prohibicidn, que puede ser explicita o implicita en la ley.

7.-Habiéndose constatado con la Superintendencia del Tribunal que el sindico
carece de antecedentes disciplinarios en su legajo personal, atendiendo a la regla de
proporcionalidad y gradualidad de las penas, cabrd morigerar la sancién dispuesta en la
anterior instancia a un llamado de atencion, sin perjuicio de exhortarlo para que en lo
sucesivo lleve adelante sus funciones con la diligencia y celeridad que las circunstancias

imponen.

8.-El art. 47 de la ley 24522 ha previsto la posibilidad de acordar un modo de
pago con los acreedores de privilegio especial para los que se exige la unanimidad. Tal
acuerdo, como es evidente, solo puede hacerse con los acreedores presentados y

reconocidos como tales en el proceso concursal.
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9.-Resulta claro que la unanimidad exigida por el art. 47 de la ley 24522 refiere a
los acreedores verificados y admisibles presentados tempestivamente, porque a su vez
se establece un tramite complejo previo, que incluye la categorizacion de los distintos
pretensores que hace el deudor e incide en el tipo de acuerdo que va a ofrecer en orden a
la naturaleza de los créditos, la resolucion judicial que fija definitivamente tales
categorias y los acreedores comprendidos, asi como la composicién del comité
controlador del acuerdo integrado con representantes de las distintas categorias (LC. 41
y 42). De alli que, mal puede exigirse que la unanimidad se complemente ulteriormente

con los acreedores de presentacion tardia.

10.-El juez es hoy parte fundamental en el proceso concursal; no resulta un mero
controlador de su correccion formal ya que tiene facultades para evaluar la pertinencia
del acuerdo no sélo sobre la base de su conveniencia econdémica -respecto de la cual los
acreedores son, en principio, los mejores arbitros- sino, fundamentalmente, que la
propuesta no constituya un abuso a los acreedores que no vean otra forma de procurarse,

cuanto menos, un magro dividendo.

11.-Los magistrados siempre se encuentran facultados -y aln constrefiidos- a
valorar los principios que informan el orden juridico en su integridad, porque la
legislacion concursal no es una isla o un compartimiento estanco, circunstancia que
conduce a que deba siempre prevalecer el interés general del comercio, del crédito y de

la comunidad en general por sobre el individual de los acreedores o del deudor.

12.-No obstante lo que pareciera resultar del texto actual del art. 52 LCQ, el
juez no se encuentra obligado, en todos los casos y en forma absoluta e irrestricta, a
dictar sentencia homologatoria del acuerdo votado formalmente por las mayorias
legales. Ello asi toda vez que el magistrado conserva siempre la potestad de realizar un
control que trascienda la mera legalidad formal en todos aquellos supuestos en los que
el acuerdo pudiera afectar el interés pablico, atendiendo al ordenamiento juridico en su
totalidad.

13.-El texto del art. 52, apartado 4 LCQ, segun el criterio impuesto por la ley
25589 , impone ahora al juez la obligacion de no homologar en ningun caso una

propuesta abusiva o en fraude a la ley y en rigor, como advirtié6 en su momento la
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mayoria de la doctrina nacional, el juez nunca perdié sus facultades homologatorias
desde la ley 11719 hasta el régimen actual: por ello, no debe homologar el acuerdo

cuando se trata de la consumacién de un fraude.

14.-Procede, en uso de las facultades legales que ostenta el juez al momento de
decidir sobre la homologacion, juzgar la presencia o ausencia de ...todos los elementos
que hacen a la correccion procedimental y la concrecion de los valores superiores del

ordenamiento juridico.

15.-La terminologia que emplea el art. 52:4 de la LCQ, a la larga, constituye un
estandar cuya valoracion deberé realizarse en el caso concreto y esa facultad conduce a
estimar la relatividad de la imposicion de homologacion que prevén los incisos 1. y 2.
a). del art. 52 LCQ que deberan pasar, a criterio del juez, por el tamiz que contempla el
inciso 4°. Al emitir pronunciamiento sobre la homologacion del acuerdo, en todos los
casos y aln en ausencia de cuestionamiento sobre el particular, el juez se encuentra
constrefiido a evaluar si la propuesta conlleva abuso o fraude, situacion frente a la que

deberéa denegar la homologacion.

16.-El ejercicio antifuncional que configura el abuso puede presentarse tanto
frente a la licuacion de los pasivos concursales, como en caso de carencia de adecuada
proporcidn entre la solucién preventiva que la ley dispensa al insolvente y el sacrificio
patrimonial que este ofrece (e impone) a sus acreedores. Y aunque conceptualmente
puede distinguirse entre ambos institutos, parece que en algun punto el abuso y el fraude

a la ley se confunden, se vinculan tan estrechamente que no es posible escindirlos.

17.-Los precedentes jurisprudenciales y las opiniones de la doctrina resultan
contestes en punto a que la consideracion de una propuesta como fraudulenta o abusiva
es cuestion que debe apreciarse con arreglo a las circunstancias de cada caso v,

particularmente, atendiendo a las distintas drbitas de intereses comprometidos.

18.-No es posible admitir la mera alegacion de ejercicio abusivo de un derecho o
configuracién de fraude sin un perjuicio cierto o potencial, pues la actividad

jurisdiccional cumple en esta materia también una funcion correctiva del desvio en
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forma preventiva, correspondiendo al juez anticipar los efectos perjudiciales del fraude
0 abuso, sea actuando oficiosamente o a requerimiento de cualquiera de los legitimados

por el art. 50 LCQ, sin desconocer la facultad que asiste al Ministerio Pablico (art. 276

LCQ).

19.-El art. 52 inc. 4° de la ley 24522 se halla orientado a la proteccion de los
acreedores, quienes ya han sido reconocidos como tales y, principalmente, aquellos
cuyos créditos se hallan pendientes de incorporacion y, mas adn, los que todavia no se
han insinuado. Si se tiene en cuenta entonces el universo de posibles afectados, cobra
sentido la calificacion de la actividad jurisdiccional como tutelar preventiva y también
adquiere significado la aseveracion consistente e que el abuso debe consistir en la
produccién de algin perjuicio a los acreedores, intencionalmente, con el propdsito de
infligirles un detrimento patrimonial y su contrapartida, el beneficio consiguiente para el

deudor concursado.

20.-Si bien en oportunidad de requerirse la homologaciéon de la propuesta de
acuerdo que ha logrado las mayorias legales el juez tiene basicamente dos posibilidades:
disponer la homologacion o rechazarla, con fundamento en lo dispuesto por el art. 52:4°
LCQ. No obstante ello, se ha recurrido a otra solucion que se revela como més practica:
la denominada tercera via. En esta situacién, ain en aquellos supuestos en los que debe
aplicarse el procedimiento de salvataje que contempla el art. 48 LCQ, se ha postulado
que el juez no debe declarar la quiebra inmediatamente sino que puede: (i)reformular la
propuesta por aplicacion analdgica, segun 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 juzgo con anterioridad.

21.-La propuesta dirigida a los acreedores privilegiados, que fuera aceptada por
un dnico acreedor consiste en abonar los créditos verificados con una quita del 70%, en
el plazo de dos afios y con una espera de dos afios a partir de la fecha de la
homologacion del acuerdo, sin intereses, vulnera el orden publico econémico, porque
dafa la proteccion del crédito. Y la homologacion del acuerdo que implica desvirtuar la

eficacia de los medios compulsivos con que cuentan los acreedores para hacer valer sus
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derechos, va mas alla de su particular interés, para convertirse en una cuestion que
afecta al interés general. N.R.: Sumarios elaborados por Ricardo A. Nissen.
Buenos Aires, 28 de abril de 2011.

Y Vistos:

1.(i)Apeld subsidiariamente la sindicatura contra la decision de fs. 416/9 -
mantenida en fs. 430- en cuanto el magistrado de grado le aplic6 una sancién de

apercibimiento.

Los fundamentos obran en fs. 428/9.

(i))Asimismo, apelo la concursada contra la decision de fs. 416/9 en cuanto el a
quo si bien dispuso la homologacién del acuerdo respecto de los acreedores laborales,
juzgo que el mismo no seria oponible para otros acreedores de igual categoria que con
posterioridad obtuviesen su ingreso al pasivo concursal, sefialando que ello seria

juzgado en la oportunidad correspondiente.

2.La Sra. Fiscal ante esta Camara, dictamind en fs. 502/4. Sostuvo que: (i)la
sancion aplicada al sindico debia ser dejada sin efecto, sefialando que, en forma previa,
debia darse una vista al afectado en relacién a la falta imputada y, (ii)la homologacion
del acuerdo celebrado con el uUnico acreedor con privilegio laboral verificado no
producira efectos respecto de acreedores con esa graduacion que se verifiquen con

posterioridad.

3.El recurso del sindico:

Cabe destacar a modo introductorio, que resulta exacto lo apuntado por la sefiora
Fiscal de Camara en cuanto a que no se le brindé al sindico la posibilidad de formular

una suerte de explicacion y/o descargo con anterioridad al dictado del pronunciamiento

en andalisis.
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En efecto, debid permitirsele el amplio ejercicio de su derecho de defensa frente
a las graves consecuencias de indole profesional, patrimonial y moral que la sancion le

puede traer aparejada.

Entiéndase que no quiere significarse con lo dicho, que el magistrado no pueda
disponer directamente, una vez formada opinidn sobre la conducta de un funcionario
sometido a su potestad disciplinaria, la pena que juzgue procedente; mas debe tratarse
de conciliar tal prerrogativa con un temperamento prudencial, que, contemplando las
circunstancias particulares de personas, tiempo y lugar, y el tenor del reproche (arg. arts.
512 Cod.Civil), adopte un curso de accién en el proceso, que aleje la posibilidad de
ulterior invocacion de privacion del ejercicio del derecho de defensa.

Sin embargo, la omisién de la previa vista al afectado, no conllevara en el caso
en andlisis, la descalificacion per se del acto jurisdiccional como tal. Ello asi, desde que
el sindico pudo brindar ex post facto su version de los hechos, al plantear la revocatoria
de la penalidad (v., fs. 428/9); lo que a su vez, aleja la situacion de colocar a este
Tribunal en la tarea de expedirse sobre cuestiones que no hayan sido planteadas al juez
de grado (cpr. 277 ), en sentido analogo, esta Sala, 4.5.10, "Egamedi SA (ex Biz Makers
SA) s/ quiebra s/ incidente de apelacion (art. 250 CPCC)").

Por el particular contexto factico apuntado, cualquier situaciéon de duda habra de
jugar a favor del afectado, puesto que aunque el régimen disciplinario no es ambito
propio del Derecho Penal, se aplican sus principios basales, sobre todo los que hacen a
la garantia del debido proceso (arg. mutatis mutandi, CNCom. en pleno, 27.8.88,
"Armadores Argentinos SA s/calif. Conducta" y art. 3 C.P.P.N.).

4.(i)Zanjada tal cuestion preliminar, cabe sefialar que tiene dicho esta Sala que,
como pauta orientadora, se debe partir de la premisa que el deber de responsabilidad del
sindico es correlativo a la funcion que se le asigna, la que debe ser cumplida con
eficiencia y conforme a los fines para los que fue creada. Su incumplimiento, entonces,
apareja la aplicacion de sanciones que deberan ajustarse a diversos factores, tales como
los antecedentes del caso, la actuacion del funcionario, su conducta, la gravedad del
hecho imputado, la razonabilidad en la aplicacién de la sancion, en la que debe

encontrarse subsumida la regla de gradualidad y proporcionalidad (conf.esta Sala,
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22.6.10 "Perez José Luis s/concurso preventivo s/ incidente de remocion™; en igual
sentido, Sala B, 6.3.95, "Zadicoff s/quiebra” LL 1995-D, 566; id., 23.3.94, "Canale,
Rodolfo s/quiebra™ -dict. Fiscal 60884-; Sala C, 30.11.95, "Tex-tail SRL s/inc." -dict.
Fiscal 74055-; id., 31.8.99, "Crawford Keen y Cia. s/quiebra™ del 20/02/1992).

Ahora bien, en tanto el art. 255 LCQ sefiala como causales para la aplicacion de
sanciones, la negligencia, la falta grave y el mal desempefio, convendrd formular una
somera aproximacion semantica, antes de proseguir con el analisis puntual de la

conducta del funcionario.

La negligencia, se configura por medio de un dejar de hacer aquello a que se esta
obligado por disposicion del juez o de la ley, en el modo, tiempo y lugar en el que se
debe hacer. Se trata de una conducta caracterizada por el abandono y la dejadez, la mora
y la desatencion en el cumplimiento de los deberes pertinentes (conf. Segal, R.,
"Sindicatura concursal”, Edit. De Palma, 1978, pag. 253).

El mal desempefio, consiste en un hacer inadecuado, vinculandose asi con el
cumplimiento defectuoso. No se trata de un "no hacer" o "hacer fuera de tiempo" la
tarea, sino de llevarla a cabo de manera formal, pero desenfocada respecto de lo que la
ley exige, ya sea de modo expreso, ya a través de la finalidad implicita (conf. Rubin, M.

"Régimen disciplinario de los sindicos concursales™, en Rev. ED. 18.4.2000).

Finalmente, la falta grave se comete transgrediendo una prohibicion, que puede

ser explicita o implicita en la ley.

(ii).Se impone entonces, un analisis contextual y global de la conducta asumida
en el proceso concursal por el Contador Di Martino, que permita discernir su
desempefio en una vision superadora de la mera evaluacién fragmentaria de hechos

aislados.

En primer lugar, advierte esta Sala que la propia sindicatura reconoce que en la
presentacion de fs.424 incurrio en un error de computos de las mayorias debido a una
".interpretacion erronea." de lo dispuesto por el magistrado de grado con fecha 11.9.09

(sic., fs. 428 vta), solicitando las disculpas del caso.
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En virtud de dicho yerro procedié a integrar en la categoria de acreedores
fiscales con régimen especifico a la totalidad de los acreedores fiscales, sin excluir a los
acreedores "Direccion Provincia de San Luis" y "Gobierno de la Ciudad de Buenos

Aires".

A partir de lo expuesto supra, surge con claridad que si bien el funcionario
reconoce el error en que incurriera, dicha conducta debe ser evaluada conforme se
sefialara precedentemente en un contexto global de la postura asumida en el proceso

concursal por el Contador Di Martino.

Con tal entendimiento y, habiéndose constatado con la Superintendencia de este
Tribunal que el Contador Di Martino carece de antecedentes disciplinarios en su legajo
personal, atendiendo a la regla de proporcionalidad y gradualidad de las penas, cabra
morigerar la sancion dispuesta en la anterior instancia a un llamado de atencién,
exhortandolo para que en lo sucesivo lleve adelante sus funciones con la diligencia y

celeridad que las circunstancias imponen.

5.El recurso de la concursada:

(i)Tiene dicho la Corte Suprema de Justicia de la Nacién que la situacién dada
en el sub examine, se encuentra regulada en el articulo 47 de la ley 24.522, donde se ha
previsto la posibilidad de acordar un modo de pago con los acreedores de privilegio
especial para los que se exige la unanimidad. Tal acuerdo, como es evidente, solo puede
hacerse con los acreedores presentados y reconocidos como tales en el proceso
concursal.Resulta claro que la unanimidad exigida por la norma en analisis refiere a los
acreedores verificados y admisibles presentados tempestivamente, porque a su vez se
establece un tramite complejo previo, que incluye la categorizacion de los distintos
pretensores que hace el deudor e incide en el tipo de acuerdo que va a ofrecer en orden a
la naturaleza de los créditos, la resolucion judicial que fija definitivamente tales
categorias y los acreedores comprendidos, asi como la composicion del comité

controlador del acuerdo integrado con representantes de las distintas categorias (LC. 41
y 42).
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De alli que, mal puede exigirse que la unanimidad se complemente ulteriormente
con los acreedores de presentacion tardia (CSJIN, 15.4.04, "Florio y Compafiia I.C.S.A.
s/ concurso preventivo s/ incidente de verificacion de crédito por Niz Adolfo Ramén™ ).

Por otro lado, lo juzgado por el magistrado de grado afecta la sentencia judicial
que tiene por homologado tal acuerdo, al quedar sujeta a una situacién de inestabilidad
permanente por la aparicion de nuevos acreedores de tal categoria que podrian no
aceptar la propuesta, generando ello una evidente alteracion del principio de seguridad

juridica, pilar basico de la funcién jurisdiccional.

(if)Como sefiala Germéan J. Bidart Campos, nos hallamos ante un "precedente”
que por delante desata la imitacion, o sea, que sirve de pauta para resolver de manera
equivalente una cuestion semejante en casos posteriores y futuros . estamos ante el
fendmeno de la ejemplaridad ("La Corte Suprema”, pag. 24, Publika Internacional S.A.,
Bs.As., 1982).

Y aun cuando el citado pronunciamiento no resulta vinculante para esta Sala -
puesto que los magistrados gozan de una incuestionable libertad de juicio en sus
decisiones (fallos, 212:59)-, lo cierto es que existe un deber moral de conformar sus
decisiones a los fallos del alto tribunal (Fallos, 25:36). Ello, claro esta, si no median

motivos excepcionales que por su gravedad permitan soslayar esa exigencia.

De otro lado, razones de economia procesal -que benefician a los propios
justiciables, evitando una dilacién inutil del proceso- también aconsejan el seguimiento
de los parametros fijados por la Corte Suprema de Justicia de la Nacion en el mentado

fallo.

Por consiguiente, tratindose de un caso similar al estudiado por el Alto Tribunal,

debe revocarse la decision de fs. 416/9 en lo que fue materia de agravio.

Finalmente, sélo cabe sefialar que el fallo en a nalisis resulta posterior a la

promulgacion de la ley 25.589 .
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6.En virtud de lo expuesto precedentemente, cabe concluir que la propuesta que
fuera votada favorablemente por el Gnico acreedor con privilegio laboral producird
efectos respecto de acreedores con esa graduacion que se verifiqguen con
posterioridad.En dicho contexto, y teniendo en consideracion las particularidades del
sub examine, cabe analizar si la propuesta efectuada por la concursada respecto de los

eventuales acreedores con privilegio laboral resulta encuadrable dentro de la LC:52:4.

En este marco, es preciso recordar que el juez es hoy parte fundamental en el
proceso concursal; no resulta un mero controlador de su correccion formal ya que tiene
facultades para evaluar la pertinencia del acuerdo no so6lo sobre la base de su
conveniencia econdémica -respecto de la cual los acreedores son, en principio, los
mejores arbitros- sino, fundamentalmente, que la propuesta no constituya un abuso a los
acreedores que no vean otra forma de procurarse, cuanto menos, un magro dividendo
(Sala D, 16.12.86, "Ediciones Mercurio (sociedad de hecho) s/ quiebra™).

En esta direccion se oriento la decision dictada por la colega Sala C en el caso
"Linea Vanguard SA" de fecha 4.9.01. En dichas actuaciones, en concordancia con el
dictamen de la Sra. Fiscal General, se descarto la interpretacion formulada, con base en
el espiritu de la legislacion entonces vigente, segun la cual los acreedores serian los
unicos que estarian en situacion de decidir sobre lo que mejor se ajusta a su propio
interés o conveniencia sin que los jueces se encuentren habilitados para juzgar sobre esa

decision.

Asi pues, los magistrados siempre se encuentran facultados -y ain constrefiidos-
a valorar los principios que informan el orden juridico en su integridad, porque la
legislacion concursal no es una isla o un compartimiento estanco, circunstancia que
conduce a que deba siempre prevalecer el interés general del comercio, del credito y de

la comunidad en general por sobre el individual de los acreedores o del deudor.

Siguese de lo expuesto que, no obstante lo que pareciera resultar del texto actual
del art.52 LCQ, el juez no se encuentra obligado, en todos los casos y en forma absoluta
e irrestricta, a dictar sentencia homologatoria del acuerdo votado formalmente por las

mayorias legales.
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Ello asi toda vez que el magistrado conserva siempre la potestad de realizar un
control que trascienda la mera legalidad formal en todos aquellos supuestos en los que
el acuerdo pudiera afectar el interés pablico, atendiendo al ordenamiento juridico en su

totalidad (considerando 5° y sus citas del precedente citado).

El texto del art. 52, apartado 4 LCQ, segun el criterio impuesto por la ley
25.589, impone ahora al juez la obligacion de no homologar en ningln caso una

propuesta abusiva o en fraude a la ley.

En rigor, como advirtié en su momento la mayoria de la doctrina nacional, el
juez nunca perdié sus facultades homologatorias desde la ley 11.719 hasta el régimen
actual: por ello, no debe homologar el acuerdo cuando se trata de la consumacion de un
fraude (Julio César Rivera - Daniel Roque Vitolo, Comentario al proyecto de la ley de
concursos y quiebras, p. 48; Adolfo A. N. Rouillon; Régimen de Concursos y Quiebras
ley 24.522, p. 128; Mauricio Boretto, Las facultades legales del juez concursal con
respecto a la homologacién de la propuesta de acuerdo preventivo de quita y espera,
E.D. 197-210; Héctor Alegria, Nueva reforma a la Ley de Concursos y Quiebras (Ley
25.589), L.L. sup. especial Reformas a la Ley de Concursos (25.589), junio 2002, p. 8;
Ricardo S. Prono y Mariano R.Prono, La novisima legislacion de Concursos y Quiebras.
Algunas consideraciones sobre la Ley n°® 25.589, rev. cit., p. 28; Ignacio A. Escuti (h),
Los poderes del juez concursal en la ley 24.522, E.D. T. 164-1137 ; Pablo D.
Heredia, ob. cit. t. 2 p.210).

En esa linea, varios autores destacaron que aun bajo el régimen originario de la
ley 24.522 no era tolerable el abuso del derecho ni el fraude, por lo que el magistrado
debia abstenerse de homologar el acuerdo obtenido si el mismo violaba los estandares
de los arts. 953 y 1071 del cod. civ. y normas concordantes (Fassi- Gebhardt, Concursos
y Quiebras, 6ta. Ed., Astrea, Buenos Aires, 1997, p. 173; Garcia Martinez, Roberto, La
homologacion del acuerdo preventivo en la nueva ley de concursos, ED 164-
1250 ; Grispo, Jorge D., "Homologacion del concordato y facultades del
magistrado”, ED 197-761; Lorente, Javier, Ley de concursos y quiebras, Gowa, Buenos
Aires, 2000 p. 558; Mosso, Guillermo El juez concursal ante la homologacion del

acuerdo preventivo ED 176-969; Monti, José L., El concordato como negocio juridico.
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Sobre la homologacion del acuerdo y las atribuciones del juez del concurso, LL 2000-F-

1089, entre muchos otros).

Estas facultades del juez fueron también reivindicadas por la jurisprudencia al
rechazar en no pocos casos la homologacion de acuerdo abusivos (Com. D, 19.12.95,
"Banco Extrader SA s/quiebra”, L.L.1997-E-247; Com. C, 27-10-95, "La Naviera Linea
Arg. de Navegacion Maritima y Fluvial s/Quiebra™ BJCNCom. N° 5 afio 1995; Com. B,
3.9.96, "Coviello, Francisca M. s/Quiebra™, Rev. de Derecho Privado y Comunitario n°
13, seccion jurisprudencia, Concursos, pag. 411; Com. A, 9.4.97, "Btesh, José David
s/Quiebra”, E.D. 175-172; Tercer Juzgado de Procesos Concursales y Registros,
Mendoza, 25.9.98, "Frannino Industrias Metallrgicas SAACIF, p/ Conc, prev.", Rev. de
Derecho Privado y Comunitario n° 20, seccion jurisprudencia, Concursos, p. 385;
Primer Juzgado de Procesos Concursales, 22/5/97; "Martin S.A. Pedro y José", con nota
de Ariel A. Dasso, La primera homologacion de un cramdown, JA 1997-1V-162.;
Tercer Juzgado de Procesos Concursales y Registro de Mendoza, 22.3.02, "Pedro Lopez
e Hijos S.A. p/concurso preventivo"”, expte.N° 5759, Rev. de Derecho Privado y
Comunitario”, 2002-1 Emergencia y Pesificacion, p. 700; Com. B, 30-4-01, "Invermar
SA s/concurso preventivo”, Rev. de Derecho Privado y Comunitario n® 2001-3, seccion
jurisprudencia, area Concursos, p. 654).

Por lo demas, y como es sabido, la reforma de la ley 25.589 hizo explicitas
aquéllas facultades, disponiendo en el art. 52 inc. 4 de la ley 24.522 que "En ningln
caso el juez homologard una propuesta abusiva o en fraude a la ley" (.Julio César
Rivera, Instituciones de Derecho Concursal, T°. I, p. 478; Roberto Garcia Martinez, La
homologacion del acuerdo preventivo en la nueva ley de concursos, E.D. T. 164-
1249  ; Pablo C. Barbieri, Las facultades judiciales ante la homologacion del acuerdo
preventivo. Implicancias de la Ley 25.589, L.L. sup. especial Reformas a la Ley de
Concursos (25.589), junio 2002, p. 41)

Procede, asi, ingresar en el analisis de la propuesta efectuando un control que
trascienda la mera legalidad formal, pues ello viene impuesto por los principios que
fluyen de los arts. 953 y 1071 del cdd. civil y del hecho de que la ley concursal no es

un compartimento estanco separado del resto del ordenamiento juridico (Juzgado
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Comercial n° 13, 14.9.2005, "Micro Omnibus Norte S.A. - MONSA- s/acuerdo

preventivo extrajudicial™ -firme-).

La solucion contraria, por lo demas, importaria renunciar al cumplimiento de
deberes propios de la funcion jurisdiccional. Como ha sido dicho, le cabe siempre al
Poder Judicial decidir si la solucion consensuada a que se arribara con las
conformidades de la mayoria, lo es sin los vicios descalificantes establecidos por
criterios éticos y de equidad (Porcelli, Luis A., "No homologacion del acuerdo
preventivo. Propuesta abusiva o en fraude a la ley”, L.L. 2002-D Sec. Doctrina, p.979);
y que tal atribucion legal debe ser ejercida sea a instancia de parte o aun de oficio
(Rubin, Miguel Eduardo, Las nuevas atribuciones del juez del concurso respecto del
acuerdo preventivo segln la ley 25.589. Un hito en la evolucién del Derecho Concursal
Argentino, E.D. 198-964).

De alli que procede, en sintesis, en uso de las facultades legales que ostenta el
juez al momento de decidir sobre la homologacién, juzgar la presencia o ausencia de
".todos los elementos que hacen a la correcciéon procedimental y la concrecion de los
valores superiores del ordenamiento juridico." (Alegria, Héctor: "Facultades del juez e
interpretacion de las normas sobre acuerdo preventivo extrajudicial”, Suplemento

especial de la revista juridica argentina La Ley noviembre 2004, p. 61).

La terminologia que emplea el art. 52:4 de la LCQ, a la larga, constituye un
estandar cuya valoracién debera realizarse en el caso concreto (Junyent Bas, Francisco y
Molina Sandoval Carlos "El informe general del sindico y las nuevas facultades
homologatorias del juez concursal. Reflexiones en torno a las modificaciones
introducidas por la ley 25589", ED 198:676)

Y esa facultad conduce a estimar la relatividad de la imposicion de
homologacion que prevén los incisos 1. y 2. a). del art. 52 LCQ que deberan pasar, a
criterio del juez, por el tamiz que contempla el inciso 4°. Al emitir pronunciamiento
sobre la homologacion del acuerdo, en todos los casos y aln en ausencia de
cuestionamiento sobre el particular, el juez se encuentra constrefiido a evaluar si la
propuesta conlleva abuso o fraude, situacion frente a la que debera denegar la

homologacion.
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La nocion de ejercicio antifuncional (o disfuncional) de los derechos ha sido
objeto de profundos estudios de la doctrina nacional y, a partir de esa elaboracion,
fecundamente aplicada por los tribunales de todas las instancias.

Truffat ha ofrecido, a partir del pensamiento de Alfredo Orgaz, una definicion
del abuso del derecho, comprensiva de los perfiles que han sido asignados al
instituto:existencia y ejercicio de una conducta permitida dentro del derecho positivo en
virtud de una expresa disposicion legal que contraria los fines de la norma o las reglas
de la moral, la buena fe o las buenas costumbres (E. Daniel Truffat, "Algunas pa utas
para el empleo de la facultad de no homologar un concordato presuntamente abusivo
(LC:52 , inc 4)", ED 198:762.).

Conforme el criterio aludido el ejercicio antifuncional que configura el abuso
puede presentarse tanto frente a la licuacion de los pasivos concursales, como en caso
de carencia de adecuada proporcion entre la solucion preventiva que la ley dispensa al
insolvente y el sacrificio patrimonial que este ofrece (e impone) a sus acreedores. Y
aunque conceptualmente puede distinguirse entre ambos institutos, parece que en algun
punto el abuso y el fraude a la ley se confunden, se vinculan tan estrechamente que no
es posible escindirlos. Esta afirmacion, que no reviste mayor importancia para la

cuestion analizada, quedara aclarada seguidamente.

Los precedentes jurisprudenciales y las opiniones de la doctrina resultan
contestes en punto a que la consideracion de una propuesta como fraudulenta o abusiva
es cuestion que debe apreciarse con arreglo a las circunstancias de cada caso VY,
particularmente, atendiendo a las distintas drbitas de intereses comprometidos. Queda
claro que esa apreciacion debe tener, por lo tanto, un contenido concreto. En otros
términos: que alguno o algunos sujetos deben resultar merecedores de la proteccion que
la ley dispensa, en tanto se hallen expuestos a experimentar dafios generados por el

obrar abusivo o fraudulento de su deudor concursado.

No es posible admitir, en esa direccion, la mera alegacion de ejercicio abusivo
de un derecho o configuracion de fraude sin un perjuicio cierto o potencial, pues la
actividad jurisdiccional cumple en esta materia también una funcién correctiva del

desvio en forma preventiva. Corresponde al juez anticipar los efectos perjudiciales del
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fraude o abuso, sea actuando oficiosamente o a requerimiento de cualquiera de los
legitimados por el art.50 LCQ, sin desconocer la facultad que asiste al Ministerio
Publico (art. 276 LCQ).

Pues bien: el art. 52:4° se halla orientado a la protecciéon de los acreedores,
quienes ya han sido reconocidos como tales y, principalmente, aquellos cuyos créditos
se hallan pendientes de incorporacion y, mas aun, los que todavia no se han insinuado.
Si se tiene en cuenta entonces el universo de posibles afectados, cobra sentido la
calificacion de la actividad jurisdiccional que venimos examinando como tutelar
preventiva. Y también adquiere significado la aseveracion hecha al final del apartado
anterior: el abuso debe consistir en la produccién de algun perjuicio a los acreedores,
intencionalmente, con el proposito de infligirles un detrimento patrimonial y su

contrapartida, el beneficio consiguiente para el deudor concursado.

En oportunidad de requerirse la homologacion de la propuesta de acuerdo que ha
logrado las mayorias legales el juez tiene basicamente dos posibilidades: disponer la

homologacion o rechazarla, con fundamento en lo dispuesto por el art. 52:4° LCQ.

No obstante, se ha recurrido a otra solucion que se revela como mas préactica: la
denominada tercera via. En esta situacion, aun en aquellos supuestos en los que debe
aplicarse el procedimiento de salvataje que contempla el art. 48 LCQ, se ha postulado
que el juez no debe declarar la quiebra inmediatamente sino que puede: (i)reformular la
propuesta por aplicacion analdgica, segun el caso, de la disposicion del art. 52:2° b) del
ordenamiento concursal, o (ii)fijar un plazo para que esa reformulacién sea hecha por la
concursada fijando un contenido que estime minimamente aceptable para superar la

calificacion de abusiva que juzgo con anterioridad.

Esta Gltima solucién es la que esta Sala juzga aplicable al sub examine (cfr.
CNCom., Sala C, "Linea Vanguard " del 04.09.01; Juzgado Nacional de Primera
Instancia en lo Comercial No.13, -firme- "Micro Omnibus Norte SA -MONSA-
s/Acuerdo Preventivo Extrajudicial™ del 14.9.2005).

Asi enfocada la cuestién, cabe recordar que la propuesta dirigida a los

acreedores privilegiados, que fuera aceptada por un unico acreedor consiste en abonar
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los créditos verificados con una quita del 70%, en el plazo de dos afios y con una espera

de dos afios a partir de la fecha de la homologacién del acuerdo, sin intereses.

Consecuentemente, evaluadas las circunstancias del caso, cabe concluir que la
propuesta ofrecida vulnera el orden publico econémico, porque dafia la proteccion del
crédito. Y la homologacion del acuerdo que implica desvirtuar la eficacia de los medios
compulsivos con que cuentan los acreedores para hacer valer sus derechos, va mas alla
de su particular interés, para convertirse en una cuestion que afecta al interés general.

7.Corolario de lo expuesto, oida la sefiora Fiscal de CAmara, se resuelve:

()modificar el decisorio apelado en cuanto fijo una sancion de apercibimiento,

disponiendo la aplicacion de un llamado de atencion al Contador Roberto Di Martino.

(if)revocar la decision de fs. 416/9 en relacion al agravio individualizado en el

pto. 1 (ii) de este decisorio.

(iii)imponer las costas correspondientes a esta instancia en el orden causado,

atento la forma en que se decide.

(iv)encomendar al Sr. Juez de Grado adopte las medidas necesarias a efectos de

disponer conforme lo aqui resuelto.

Notifiquese a las partes, a la Sra. Fiscal General en su despacho.

Fecho, devuélvase.

El doctor Juan Manuel Ojea Quintana no interviene en la presente decisién por

encontrarse en uso de licencia (art. 109 del Reglamento para la Justicia Nacional).

Rafael F. Barreiro, Alejandra N. Tevez.

Ante mi: Maria Florencia Estevarena.
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Es copia del original que corre a fs.de los autos de la materia.

Maria Florencia Estevarena

Secretaria
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