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Resumen: La insolvencia inminente y la situacion economica dificil integran el estadio
conocido como pre-insolvencia, predmbulo de la insolvencia propiamente dicha, caracte-
rizado por la existencia de dificultades economicas, que en principio no serian tan graves
como para justificar la apertura de un proceso concursal —con todos los efectos adversos
que supone al deudor y al crédito—, pero que se aconseja atender de forma inmediata pa-
ra evitar la completa destruccién de los activos del deudor.

El trabajo analiza la recepcion de estos conceptos en el ordenamiento juridico uru-
guayo, fundamentalmente en comparacion con el tratamiento que de ellos se hace en Es-
pana y Portugal.

Palabras clave: crisis, grave dificultad economica, fondos de garantia, insolvencia, in-
solvencia inminente.

Abstract: The imminent insolvency and the difficult economic situation comprise the
stage known as pre-insolvency, preamble of insolvency proper, characterized by the
existence of economic difficulties, which in principle would not be so serious as to justify
the opening of a process bankruptcy —with all the adverse effects that it implies to the
debtor and to the credit—, but that is advised to take care of immediately to avoid the
complete destruction of the assets of the debtor.
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The paper analyzes the reception of these concepts in the Uruguayan legal system,
fundamentally in comparison with the treatment of them in Spain and Portugal.

Keywords: Crisis, Serious Economic Difficulty, Guarantee Funds, Insolvency,
Imminent Insolvency.

Resumo: A insolvéncia iminente e a situacdo economica dificil compreendem a fase
conhecida como pré-insolvéncia, predmbulo da prépria insolvéncia, caracterizada pela
existéncia de dificuldades economicas, que em principio ndo seriam tdo graves que justifi-
cassem a abertura de um processo. faléncia —com todos os efeitos adversos que isso im-
plica para o devedor e para o crédito—, mas que é aconselhdvel tomar cuidado
imediatamente para evitar a destruigdo completa dos bens do devedor.

O artigo analisa a recep¢do desses conceitos no sistema juridico uruguaio, fundamen-
talmente em comparagdo com o tratamento dos mesmos na Espanha e em Portugal.
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Introduccién

Alemania, Espafia y Portugal contemplan, expresamente, la denominada insol-
vencia inminente como presupuesto objetivo de apertura del proceso concursal, in-
dependiente y diferente del presupuesto objetivo insolvencia actual.

En Portugal existe, ademas, la situagdo econémica dificil como presupuesto ob-
jetivo de acceso al Processo Especial de Revitalizagdo (PER), al Processo Especial
para Acordo de Pagamento (PEAP) y al Regime Extrajudicial de Recuperagdo de
Empresas (RERE).

La insolvencia inminente y la situacion economica dificil integran el estadio co-
nocido como pre-insolvencia, preambulo de la insolvencia propiamente dicha, ca-
racterizado por la existencia de dificultades economicas, frecuentemente finan-
cieras, que en principio no serian tan graves como para justificar la apertura de un
proceso concursal —con todos los efectos adversos que supone al deudor y al cré-
dito— pero que se aconseja atender de forma inmediata para evitar la completa
destruccion de los activos del deudor (Fernandez del Pozo, 2001, p. 7) (Serra, 2018,
p. 309).

La Ley 18.387/2008, de 23 de octubre, de Declaracion Judicial del Concurso y
Reorganizacion Empresarial (LCU) no refiere a la insolvencia inminente. Tampoco
refiere a la situaciéon economica dificil. El propdsito de este trabajo es demostrar
que estos conceptos no son ajenos al Derecho uruguayo y que pueden definirse con
la finalidad de ser utilizados como presupuesto para acceder a procedimientos y
regimenes que permitan al deudor evitar el estado de insolvencia.

Desde el punto de vista metodologico hemos analizado y sistematizado la doc-
trina que estudia las ventajas y desventajas de los regimenes juridicos que recogen
estos conceptos: el Derecho portugués y el Derecho espafiol pues Uruguay no de-
beria ignorar las razones del sobreendeudamiento en Portugal y en Espafia, ni mu-
chos menos las soluciones juridicas que alli se han implementado para aliviar sus
consecuencias.
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I. El endeudamiento y la respuesta concursal en Uruguay, Espaia y
Portugal

A. Uruguay

En los ultimos afios Uruguay experiment6 un periodo de bonanza econémica
que se reflejo en un reducido nivel de endeudamiento. Sin embargo, ya no es asi.
Segun el Banco Central del Uruguay, los uruguayos presentan sintomas de endeu-
damiento en exceso() y cada vez es mas frecuente el cierre de establecimientos co-
merciales o industriales.

Las crisis no son ajenas a los uruguayos quienes superaron dos periodos muy
complicados en los afios 1982 y 2002. En aquellos afios estos problemas se solven-
taron fundamentalmente con diversos instrumentos entre los cuales cabe destacar
las leyes de refinanciacién de la deuda interna y los fondos de garantia. Las leyes
de refinanciacién permitieron a los deudores aliviar sus deudas con el sistema fi-
nanciero mediante la obtencion de esperas y rebajas en los intereses y los fondos de
garantia se utilizaron para garantizar el cumplimiento de las obligaciones asumidas
por determinadas entidades de intermediacion financiera. Se trat6, siempre, de so-
luciones parciales de apoyo a la legislacion concursal vigente.

Superada la crisis el pais no adopt6 ninguna solucién que resolviera el endeuda-
miento excesivo, ni que lo previniera, hasta que en 2008 se derogaron las normas
sobre la quiebra establecidas en el Codigo de Comercio y se sancioné la Ley
18.387/2008, de Declaracion Judicial de Concursos y Reorganizacion Empresarial,
de 23 de octubre (LCU)®. Esta Ley se aplica a la persona fisica que realice activi-
dad empresarial y a la persona juridica civil o comercial. Se considera actividad
empresaria a la actividad profesional, econémica y organizada con la finalidad de
produccion o de intercambios de bienes o servicios. Se encuentran excluidos del
ambito de aplicacion de esta Ley el Estado, los Entes Auténomos, los Servicios
Descentralizados, los Gobiernos Departamentales y las entidades de intermediacion
financiera, con excepcién de las normas relativas a la calificacion del concurso,
contenidas en el Titulo IX.

Las personas fisicas que no desarrollen actividad empresaria tienen su propio
régimen concursal establecido en los articulos 452 a 471 del Cédigo General del
Proceso (CGP). Asimismo, las entidades de intermediacion financiera tienen un ré-
gimen especial dispuesto en el Decreto Ley 15.322/1982, de 17 de setiembre, de
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Intermediacion Financiera (LIF), con las modificaciones introducidas por la Ley
16.327/1992, de 11 de noviembre. Lo dispuesto por esta Ley debe ser complemen-
tado por las normas incluidas en las leyes dictadas como consecuencia de la crisis
que afecto al sistema bancario en el afio 2002 y que determind la intervencion y
suspension de actividades de varios bancos en Uruguay, caso de la Ley
17.523/2002, de 4 de agosto, la Ley 17.542/2002, de 21 de agosto y la Ley
17.613/2002, de 27 de diciembre.

El sistema concursal uruguayo se presenta, por tanto, complejo, pues existen varios
regimenes concursales. Dejando de lado a las entidades de intermediacion financiera
de las cuales no habremos de ocuparnos, corresponderia preguntarse si es atractivo pa-
ra solucionar las dificultades econémicas de las personas fisicas y juridicas.

En el afio 2018 se presentaron ochenta y dos solicitudes de insolvencia (sesenta y
nueve en la capital y trece en el interior de la Reptiblica). De ellas, cinco correspon-
dieron a personas fisicas sin actividad empresarial (dos en Montevideo y tres en el
interior). En el afio 2017 hubo cien solicitudes de concurso en el pais (ochenta y seis
en Montevideo y catorce en el interior). S6lo cinco de estas solicitudes se presenta-
ron por personas fisicas sin actividad empresarial y cuatro se iniciaron en el interior
del pais. En el 2015 se solicitaron ochenta y cinco solicitudes de insolvencia (setenta
y dos en Montevideo y trece en el interior). Sélo hubo dos solicitudes de personas
fisicas sin actividad empresarial y las dos se presentaron en Montevideo.

Los nimeros sugieren que el concurso no es un proceso estimulante. Pese a las
dificultades econémicas las personas no recurren al proceso de insolvencia. No lo
hacen los empresarios, pero fundamentalmente, no lo hacen las personas fisicas sin
actividad empresarial.

B. Portugal

Con la adhesion de Portugal a la Comunidad Econémica Europea, en 1986, se
produjo la liberalizacion y el desarrollo del sistema financiero, la disminucion de
las tasas de interés y de la inflacion con el consecuente acceso al crédito.

En veinte afios Portugal paso de una situacion de represion financiera a una rea-
lidad en la que se privilegiaron los mecanismos de mercado. Las familias portugue-
sas, a partir de ese momento, cambiaron el habito de ahorrar por el de consumir y
se sobreendeudaron fundamentalmente para la adquisicion de la primera vivienda.
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Lo hicieron de buena fe, convencidas de que el nuevo entorno les permitiria cum-
plir con los pagos®.

En 2008 comenzé la crisis inmobiliaria y se produjo un crecimiento de mas del
10 % en las solicitudes de insolvencias de las personas fisicas en sélo un afio.

En el primer trimestre de 2012 se declararon 3900 insolvencias. De ellas, 2230
correspondieron a personas fisicas. Eso supone que en Portugal se verificoé un au-
mento del 76,8 % en comparacion con el periodo anterior. Los datos estadisticos
elaborados a septiembre de 2012 demostraron que el nimero de insolvencias de
personas juridicas aumenté un 50 %, mientras que el de las personas fisicas lo hizo
en un 70 %®.

En 2014, de las 14.625 declaraciones de insolvencias decretadas, 10.242 corres-
pondieron a personas fisicas sin actividad empresarial. La situacion se mantuvo en
2015. En ese afio se declararon 15.292 insolvencias de las cuales 10.585 fueron de
personas fisicas no empresarias

En el tercer trimestre del 2016 se constaté un aumento de 3,5 puntos porcentua-
les con respecto al mismo periodo de 2015. Durante los afios 2017 y 2108 la situa-
cion permanecié estable confirmandose el aumento de las declaraciones de
insolvencia de las personas fisicas en detrimento del de las empresas®).

Portugal lleva niimeros detallados de las personas que se acercan al Gabinete de
Apoio Ao Sobre-Endividado. En 2016 aument6 el nimero de familias que solicita-
ron ayuda a la Asociacion de Defensa del Consumidor en Portugal. Fueron 29.530
personas; 474 mas que en 2015. Se trata de individuos que rondan los 35 a 45 afios,
educados (en su mayoria han completado el secundario e incluso tienen estudios
superiores) y que gozan de rentas minimas mensuales de aproximadamente 1000 €.
En 2018 se contactaron 29.350 personas. Casi la mitad declaro6 tener entre 40 y 54
afios, haber culminado sus estudios secundarios y percibir una renta liquida men-
sual de 1.200 €. En este periodo la Asociacion de Defensa del Consumidor con-
cluy6é que el desempleo ha sido la principal causa de las dificultades financieras.
Sin embargo, a pesar de estar fuertemente sobreendeudados y sin empleo, las fami-
lias tienen una tasa modesta de incumplimiento pues sacrifican ciertos habitos de
consumo, incluso las prestaciones de salud, de modo de mantener el nivel de vida
de los hijos y cumplir con la deuda hipotecaria®).
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C. Espaia

En Espafia el sobreendeudamiento es un problema originado a mediados y fines
de la década de los 90 en alguna medida por la estabilidad en el empleo y un creci-
miento considerable en la creacién de puestos de trabajo. En tales condiciones el
mercado se vio invadido de un crédito accesible que propicié el aumento del crédi-
to hipotecario.

El incremento de la renta, la liquidez circulante y la situacion de estabilidad ge-
nerd a los espafioles la sensacién de que podian cumplir sus obligaciones hipoteca-
rias a largo plazo y se endeudaron en unas condiciones favorables que infelizmente
no se pudieron mantener (Gutiérrez de Cabiedes, 2009, p. 21).

Sin embargo, la situacion no podia sostenerse, siquiera tedricamente, pues los
contratos de préstamo con garantia hipotecaria se pactan a un plazo tan extenso
(por lo general treinta afios), que mantiene al deudor practicamente durante toda su
vida activa pendiente del pago. Cualquier merma de sus ingresos pone en riesgo su
capacidad de cumplimiento. Se produce un sobreendeudamiento sobrevenido, esto
es, posterior al momento de celebracion del contrato, muy dificil de controlar.

En comparacién, el endeudamiento excesivo como consecuencia de la conducta
desordenada en los habitos de consumo fue padecido con especial crudeza por la
poblacion inmigrante residente en Espafia, lo cual puede explicarse en la incapaci-
dad de controlar los estimulos que ofrece un mercado mas atractivo al de sus paises
de origen.

El endeudamiento no ha parado desde entonces. Mientras que el gasto medio
por hogar en 2016 fue de 28.199,88 €, la renta media por hogar fue de 26.730 €, lo
que significa que en el periodo considerado los hogares espafioles gastaron mas de
lo que ganaron®.

En este escenario sorprende la respuesta de la legislacion concursal, fundamen-
talmente respecto de la persona fisica. La cifra mas alta de concursos declarados
para personas fisicas sin actividad empresaria se situé en el afio 2009 con 1022
concursos. En 2014, afio de introduccién en Espafia de la primera version del me-
canismo de exoneracion del pasivo restante, que no alcanzaba a la persona natural,
los concursos de personas fisicas no empresarias descendieron un 9,8 %. En 2015
se declararon 594 concursos de personas fisicas no empresarias lo cual representa
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un descenso en un 8 % respecto al afio anterior. La cifra no deja de sorprender pues
en ese periodo entr6 en vigor la Ley 25/2015, de 28 de junio, de mecanismo de Se-
gunda Oportunidad, reduccion de la carga financiera y otras medidas de orden so-
cial que ampli6 el mecanismo de la segunda oportunidad a las personas naturales.
El 2016 cerr6 con 674 concursos®. En 2017 se observa un incremento significativo
(56 %) pues se declararon 1036 concursos. En 2018 puede decirse que la situacion
permanece incambiada pues se declararon 1054 concursos lo que representa un au-
mento de 0,8 %. Pareciera que el mecanismo de la segunda oportunidad resulta
ahora estimulante a estos deudores, sobre todo a los catalanes que representan el 40
% de estos procesos (en Catalufia se ha verificado un aumento del 73,65 % respecto
al afio anterior)(10),

Il. La insolvencia inminente
A. Concepto

La insolvencia inminente es la amenaza de insolvencia, aunque, segin se vera, no
cualquier amenaza de insolvencia interesa al Derecho. Sélo es relevante aquélla que,
en tanto presupuesto objetivo, permite la apertura de algin proceso tendente a consi-
derar la situacion de crisis, sea anticipando la declaracion de insolvencia, sea permi-
tiendo el acceso a procesos o soluciones que eviten la declaracion de insolvencia.

La mayor o menor utilidad del presupuesto depende del régimen juridico, pero, lo
importante, es que la amenaza de insolvencia, igual que la insolvencia misma, s6lo es
presupuesto objetivo cuando alcanza el grado de estado, esto es, cuando se prolonga
en el tiempo. No hay insolvencia inminente si se trata de dificultades transitorias.

La insolvencia inminente es, pues, un concepto técnico que se construye con la
combinacion de dos elementos complejos. De un lado, un necesario pronostico o
prognosis respecto de la probabilidad de la imposibilidad para cumplir con las obli-
gaciones mas inmediatas. El objeto del pronoéstico del deudor debe concluir en un
estado de imposibilidad de cumplimiento, asi como la insolvencia relevante es la
que alcanza el grado de estado de imposibilidad del deudor para cumplir con sus
obligaciones (Rojo Fernandez-Rio, 2008, pp. 164-193).

La mera posibilidad de insolvencia no es suficiente para conformar la insolven-
cia inminente pues el riesgo de insolvencia es inherente a la actividad empresarial.
La amenaza no debe ser posible, ni potencial; la amenaza debe ser real, lo que ne-
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cesariamente obliga a considerar el término inminente.

El Diccionario establece que inminente significa que amenaza o estd para suce-
der prontamente(), de ahi que la imposibilidad debe ser de ocurrencia probable a
corto plazo, esto es, amenazante. Por esta razon, la inminencia no surge por el nu-
mero o la importancia de las obligaciones incumplidas, sino por el resultado de la
comparacion entre la liquidez del activo y la exigibilidad del pasivo considerando
el factor tiempo. La insolvencia inminente sélo lo es si la insolvencia es objetiva-
mente probable que se produzca a corto plazo. Cuan corto ha de ser este plazo es
una de las cuestiones mas dificiles de resolver, sobre todo cuando el legislador no
ha querido establecer los limites temporales de la inminencia (caso del espafiol y el
portugués por citar regimenes juridicos que han regulado este presupuesto expresa-
mente). Es evidente que no hay amenaza de insolvencia si el estado de insolvencia
se pronostica para dentro de un afio y es igualmente evidente que lo habra si es po-
sible preverlo para dentro de un mes. El problema es resolver aquello que no es
evidente; las zonas intermedias. Para estos casos la mejor solucion parece ser esta-
blecer una regla general que se aplique a cualquier deudor, sin importar el sector al
que pertenezca (Rojo Fernandez-Rio, 2008, pp. 176 y 177).

B. Recepcioén en el Derecho uruguayo

La LCU no refiere expresamente a la insolvencia inminente. En rigor, no esta-
blece tipos de insolvencia, ni inminente, ni actual, ni calificada como la Ley
22/2003, de 9 de julio, Concursal (LCE)(2),

La LCU refiere, sélo, a la insolvencia, a la que define como el estado en que se
encuentra el deudor que no puede cumplir con sus obligaciones (art. 1). Se requie-
re, por tanto, una situacion que impida cumplir, pero no un efectivo incumplimien-
to. No es necesario, pues, llegar al efectivo incumplimiento para justificar la
solicitud de declaracion de concurso bastando que el deudor se encuentre en un es-
tado de impotencia de pagar las deudas.

La Ley no distingue y por ello debe interpretarse que se refiere a las obligacio-
nes vencidas y a las que habran de vencer proximamente, lo que en el Derecho es-
pafiol se conoce como la insolvencia actual y la insolvencia inminente,
respectivamente('® (Bado Cardozo y Lopez Rodriguez, 2012, p.65).
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La interpretacién sugerida fue sustentada en el régimen de la quiebra (Rodri-
guez Olivera, 2005, pp. 87 y 88)y hoy se recoge en el articulo 5, numeral 1 de la
LCU, como una presuncion legal absoluta de insolvencia(¥.

Las presunciones legales absolutas obligan a tener por cierto un hecho en tanto
otro hecho, que ha de comprobarse fehacientemente, lo indique (Tarigo, 2004, p.
149). En el caso que nos ocupa, lo que hay que tener por cierto es el estado de in-
solvencia y el hecho indiciario fehaciente es la solicitud del deudor. Se trata, éste,
de un hecho tan elocuente que no admite prueba en contrario. En efecto, el articulo
10 de la LCU establece que el deudor tiene la obligacién de solicitar su propio
concurso dentro de los treinta dias siguientes a que hubiera conocido o debido co-
nocer su estado de insolvencia.

La denominada obligacién de solicitar el concurso es, en realidad, una carga®>
que se justifica en el interés publico en evitar que el deudor agrave sus dificultades
y se anticipe a los acreedores, advirtiéndoles su situacién (Bado Cardozo y Lopez
Rodriguez, 2012, pp. 142 y 143).

No debe llamarnos la atencion que nuestra Ley no recogiera el concepto de in-
solvencia inminente expresamente. La insolvencia inminente no se encuentra en la
Propuesta de Anteproyecto de Reforma de la Legislacion Concursal (PALC) que
sirvio de fuente de nuestra legislacion. Se incorpord, si, a la LCE en cuya Exposi-
cion de Motivos se alude a la intencion de anticipar en el tiempo la declaracion de
concurso, para lo cual se permite que la declaracion de concurso tenga lugar cuan-
do la insolvencia no se ha producido, sino que sea de produccién inminente
(Beltran Sanchez, 2007, pp. 1737-1753).

A pesar de todo, la insolvencia inminente no es ajena ni a la PALC, ni a la LCU
pues en la Exposicion de Motivos de ambos textos aparece explicito el interés del
legislador en permitir la apertura temprana del concurso estimulando al deudor a
solicitar su propio concurso. La forma de hacerlo es exonerandole de la carga pro-
batoria de una insolvencia que, sin ser actual, es amenazante y que el propio deudor
pronostica y confiesa'®. Todo ello con la idea de que los procedimientos concursa-
les se utilicen antes de que el deterioro de la actividad del deudor sea irreversi-
ble(). De ahi que puede entenderse que el presupuesto objetivo pensado por el
legislador uruguayo (estado de insolvencia) sea lo suficientemente flexible como
para comprender, no sélo a la insolvencia, sino, también, a la amenaza de insolven-
cia o insolvencia inminente(!®),
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C. Recepcion en el Derecho portugués y espaiiol
1. La fuente alemana

Portugal y Espafia han incorporado a su legislacion concursal la insolvencia in-
minente cuyo origen se halla en el parr. 18 de la Orden de Insolvencia del 5 de oc-
tubre de 1994, Insolvenzordnung (InsO), norma que contempla la Drohende
Zahlungsunfdhigkeit, o amenaza de insolvencia, como un motivo que permite al
deudor solicitar la declaraciéon de insolvencia, motivo que se afiade al tradicional
presupuesto insolvencia actual o real, Zahlungsunfdhigkeit, referida en parr. 17 (1)
de la InsO.

La insolvencia inminente en Alemania se configura cuando es improbable que
el deudor pueda cumplir con sus obligaciones de pago existentes al vencimiento. Es
diferente, pues, de la insolvencia propiamente dicha, que se configura con la inca-
pacidad para efectuar los pagos correspondientes a las obligaciones vencidas.

2. El Derecho portugués

En el Derecho portugués el presupuesto objetivo de apertura del proceso de in-
solvencia es la situacdo de insolvéncia, condicién que se define en el articulo 3.1
del Decreto Ley 53/2004, de 18 de marzo, Cddigo da Insolvéncia e da Recupe-
ragdo de Empresas (CIRE), como a impossibilidade de cumprimento das obri-
gacoes vencidas, situacion que, lejos de suponer una mera insuficiencia patrimonial
(Leitdo, 2018, p. 83), es un estado determinado por la imposibilidad de cumplir
puntalmente con las respectivas obligaciones (Martins, 2016, p. 42.). A su lado se
ubica la insolvencia inminente.

A diferencia del legislador espafiol, el legislador portugués no define la insol-
vencia inminente ni establece cuando se incurre en ella. El articulo 3.4 del CIRE se
limita a declarar que la insolvencia inminente habra de equiparase a la insolvencia
actual en lo que respecta a la solicitud de declaracién de insolvencia realizada por
el propio deudor. Los acreedores no pueden hacerlo para evitar presiones al deudor
(Abreu, 2018, p. 140) y ademas porque seguramente el legislador ha considerado
que solo el deudor puede realizar el juicio de previsibilidad sobre la posibilidad o
imposibilidad de cumplimiento que supone la inminencia de la insolvencia (Rojo
Fernandez-Rio, 2008, p. 175).
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La doctrina portuguesa discute si el deudor tiene el deber de solicitar su decla-
racion de insolvencia en caso de amenaza, o si ello es una facultad. Existe quien
entiende que se trata de una facultad; que el deudor puede, si lo desea, adelantarse y
solicitar su declaracion de insolvencia cuando verifica que no podra cumplir con
los proximos vencimientos (Leitdo, 2017), pues el deber de solicitar la declaracion
de insolvencia aparece con la insolvencia efectiva (Leitdo, 2017, p. 84 ), De otro la-
do, existe quienes entienden que el deudor tiene el deber de solicitar su declaracion
de insolvencia cuando se verifica esta insolvencia inminente (Carvalho Fernandes y
Labareda, 2015, pp. 84-85).

La insolvencia inminente es el resultado de un juicio de probabilidad que realiza
el deudor quien prevé, con verosimilitud, que probablemente —lo que se interpreta
como casi una certeza— no tendra medios para cumplir con la generalidad de sus
obligaciones existentes al momento de su vencimiento (Abreu, 2018, p. 139)(Serra,
2012, pp. 176 y 177)(Fernandes y Labareda, 2015, pp. 71-72.).

Debe afinarse este aspecto de modo de resolver si las obligaciones han de estar
definitivamente incumplidas o no. Algunos autores incluyen el riesgo de incumpli-
miento de las obligaciones vencidas (Fernandes y Labareda, 2015, pp. 71-72), otros
restringen el concepto a la inminencia de incumplimiento y aclaran que no se exige
la imposibilidad de cumplimiento de deudas vencidas, bastando su proximidad
(Ruy de Alburquerque, 2007, pp. 773-793). Se va, todavia, mas lejos y se incluyen
otras que no son actuales pero que probablemente seran contraidas y venceran du-
rante un periodo de tiempo a considerar (Martins, 2016, pp. 511 y ss.). En términos
genéricos se alude, finalmente, a un futuro préximo como forma de extender la in-
minencia (Serra, 2012, pp. 176 y 177). Como puede apreciarse, Portugal tampoco
ha resuelto el problema de los limites de la inminencia, lo que parece ser el verda-
dero problema.

Con esta insolvencia meramente inminente el deudor puede, ademas de solicitar
la declaracién de su insolvencia, acceder al Processo Especial para Acordo de Pa-
gamento (PEAP) previsto en los articulos 222 A -1, del CIRE. Se trata de un proce-
dimiento que se pretende rapido y eficaz para atender el sobreendeudamiento de las
personas fisicas y juridicas no empresarias. Es un mecanismo de tratamiento pre-
insolvencial de modo que el deudor no debe haber caido en estado de insolvencia.
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3. El Derecho espaiiol

La Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal (LCE), establece que la declaracion de
concurso procedera respecto de cualquier deudor, sea persona natural o juridica,
que se encuentre en estado de insolvencia. La insolvencia en Espafia es, pues, un
estado en que se encuentra el deudor que no puede cumplir regularmente con sus
obligaciones exigibles (arts. 1 parr. 1y 2 parr. 2).

El estado de insolvencia se revela en el hecho externo incumplimiento, hecho
en el que el deudor debe apoyar su solicitud de declaraciéon de concurso. No es el
unico. Existen otros hechos externos a los que la LCE considera especiales por
afectar a ciertos acreedores. Se encuentran dispuestos en el art. 2.4 de la LCE y de-
terminan lo que la doctrina denomina insolvencia actual cualificada. Se trata del
incumplimiento generalizado de obligaciones de pago de tributos exigibles durante
los tres meses anteriores a la solicitud de concurso, de pago de cuotas de la Seguri-
dad Social y demas conceptos de recaudaciéon conjunta durante el mismo periodo y
en el incumplimiento en el pago de salarios e indemnizaciones y demas retribucio-
nes derivadas de las relaciones de trabajo correspondientes a las tres dltimas men-
sualidades (Rojo Fernandez-Rio, 2008, p.175).

Con independencia de la insolvencia actual o real, a la que hemos hecho refe-
rencia en los parrafos precedentes, el legislador espafiol define y regula expresa-
mente la insolvencia inminente. El deudor se encuentra en estado de insolvencia
inminente cuando prevé que no podra cumplir regular y puntualmente con sus obli-
gaciones (art. 2 parr. 3). Esta insolvencia, a diferencia de la real y la cualificada, no
debe demostrarse o revelarse en ningin hecho externo, en ningin incumplimiento,
porque el deudor todavia no ha incumplido (Rojo Fernandez-Rio, 2008). La prueba
de la insolvencia inminente versa sobre la objetividad del juicio de probabilidad,
esto es, sobre el caracter objetivo del pronéstico que hace el deudor de la probabili-
dad de su insolvencia real (Rojo Fernandez-Rio, 2008, p. 175) (Prendes Carril,
2009, pp. 92 y 93) (Suarez-Llanos Gémez, 2005, pp. 35-48).

Tal como sucede en Portugal, el legislador espafiol no ha definido los limites tem-
porales de la inminencia, esto es, cuan amenazante debe ser la insolvencia para con-
formar el presupuesto objetivo y permitir la apertura del proceso concursal. Existe
acuerdo respecto a que la insolvencia inminente lo es si la insolvencia es objetiva-
mente probable que se produzca a corto plazo, pero no existe acuerdo respecto a cuan
corto ha de ser éste plazo. Rojo Fernandez-Rio razona que no hay amenaza de insol-
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vencia si el estado de insolvencia se pronostica para dentro de un afio y que lo
habra si es posible preverlo para dentro de un mes. No existiendo parametros cier-
tos para resolver las zonas intermedias, el autor considera apropiado establecer co-
mo limite de inminencia el plazo de seis meses, pues uno de los hechos externos
que revelan el estado de insolvencia actual en la LCE es el incumplimiento durante
los tres meses anteriores a la solicitud de concurso (art. 2.4-4) (Rojo Fernandez-
Rio, 2008, pp. 176 y 177)

Al igual que en el Derecho portugués, la insolvencia inminente en Espafia es un
presupuesto objetivo restringido al deudor; los acreedores no pueden solicitar la de-
claracién del concurso de su deudor apoyandose en su insolvencia inminente pues
el legislador ha considerado que so6lo el deudor puede realizar el juicio de previsibi-
lidad sobre la posibilidad o imposibilidad de cumplimiento que supone la inminen-
cia de la insolvencia. Se entiende que esta restriccién supone una limitacion a la
operatividad del presupuesto objetivo que satisface parcialmente la conveniencia de
adelantar en el tiempo la declaracién judicial de concurso (Rojo Fernandez-Rio,
2008, p. 175).

En Espafia, que el deudor se encuentre en situacién de insolvencia inminente no
determina un rito diferente del que corresponde al deudor que se encuentra en esta-
do de insolvencia actual. Todos recorren el mismo procedimiento concursal en vir-
tud del principio de unidad de sistema. El legislador espafiol ha considerado que la
Ley es lo suficientemente flexible para atender las situaciones de insolvencia inmi-
nente y actual, aunque supongan estados patrimoniales diversos (Rojo Fernandez-
Rio, 2008, p. 178).

lll. El concepto juridico de grave dificultad econémica
A. Concepto

Los regimenes juridicos que contemplan la grave dificultad econémica ponen el
acento en los problemas que enfrenta el deudor para cumplir con sus obligaciones,
situacion que debe revestir cierta gravedad al punto de impedir al deudor cumplir
con sus obligaciones. Se descartan, por tanto, los incumplimientos circunstanciales.
La situacion de grave dificultad econémica necesita un grado de relevancia; una
perdurabilidad que descarta un escenario desfavorable meramente transitorio. Asi-
mismo, no cualquier situacion de grave dificultad econémica es relevante para el
Derecho; sélo lo es en tanto constituya el presupuesto objetivo que permita al deu-
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dor el acceso a procedimientos o férmulas juridicas que solucionen o alivien sus di-
ficultades econémicas.

B. Recepcion en Uruguay

Las dificultades econémicas no son ajenas al Uruguay. La mas reciente ocurri6
en el 2002, oportunidad en la que el pais sufri6 una crisis financiera y econémica
muy importante. En aquél momento se implementaron una serie de medidas legis-
lativas con el fin de paliar sus consecuencias y una de ellas fue la creacion de unos
fondos de garantia. También se utilizaron para atender la crisis en el sector asisten-
cial derivado de ciertos problemas con algunas instituciones que integran el deno-
minado Sistema Integrado de Salud.

Los fondos de garantia no son una novedad en el Derecho uruguayo. Se han crea-
do con diferentes objetivos, a veces con un propoésito social (para estimular a la mi-
cro y pequefia empresa o para favorecer el acceso a la vivienda), otras veces, como
adelantaramos, para atender a las personas en momentos de crisis (los mejores ejem-
plos se encuentran en el sector financiero y recientemente en el sector sanitario).

Son ejemplos de fondos de naturaleza promocional el Fondo Nacional de Ga-
rantia establecido en la ley 16.622/1994, cuyo objeto es garantizar los créditos que
se otorguen a estas empresas, existentes o que pretendan establecerse, que demues-
tren a la Corporacion Nacional para el Desarrollo —administrador del Fondo—, la
viabilidad técnica de la actividad, entre otros requisitos establecidos en el articulo
4. El presupuesto objetivo de acceso a este fondo es, pues, un criterio relacionado
con el éxito o con el fracaso de la actividad empresarial. También con este mismo
espiritu se cre6 un Fondo de Garantia de Alquileres por Decreto 100/2002, de 12
de marzo, en el ambito de la Direcciéon Nacional de Vivienda, con el objeto de otor-
gar la garantia necesaria para que las personas de bajos recursos pudieran acceder a
una vivienda. Posteriormente este Fondo se derog6 por el Decreto 561/2006, de 11
de diciembre, y se sustituyd por la politica de promocion y acceso a la vivienda de
la ley 18.125/,2007, de Modificacion a la Carta Organica del Banco Hipotecario del
Uruguay que cre6 la Agencia Nacional de Vivienda encargada de constituir y ges-
tionar los fondos de inversion y fideicomiso con ese mismo objeto.

Asimismo, se crea el Fondo de Garantia de Créditos Hipotecarios por Ley
18.795/2011, de 17 de agosto, de Promocion de la Vivienda de Interés Social, que
beneficia a las personas fisicas deudoras de un crédito hipotecario en tanto posean
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una adecuada capacidad de devolucion del préstamo hipotecario otorgado (art. 16
del decreto 95/2012, de 27 de marzo, Reglamentario).

1. Las dificultades econdmicas en el sector financiero

a. Del incumplimiento de los depdésitos a la resoluciéon de suspen-
sién y liquidacién del intermediario financiero

La tultima gran crisis que sufrié Uruguay fue en el 2002 y se comenz6 a salir de
ella, entre otras medidas, gracias a la creacion del Fondo de Estabilidad de la ley
17.523, de 4 de agosto de 2002, de Fortalecimiento del Sistema Bancario, integrado
con recursos de organismos multilaterales de crédito a los efectos de garantizar el
cumplimiento de los depositos de los ahorristas del sector no financiero en moneda
extranjera existentes al 30 de julio de 2002 en el Banco de la Reptblica y el Banco
Hipotecario, en cuenta corriente o en caja de ahorro. El legislador, en esta oportuni-
dad, no estableci6 un presupuesto objetivo claramente determinado.

Posteriormente se sanciona la ley 17.613/2002, de 27 de diciembre, también de-
nominada de Fortalecimiento del Sistema Bancario. Alli el legislador continu6 dan-
do solucion al problema de la crisis financiera, pero de una forma mas extensiva y
establecio, si, el presupuesto objetivo de acceso al Fondo de Garantia. Determind
que la garantia del Fondo se hacia efectiva cuando se resuelve la liquidacion o la
suspension de las actividades del intermediario financiero (art. 49).

La suspension y a liquidacion refieren a situaciones diferentes. La suspension
de las actividades de las instituciones de intermediacion financiera se introdujo en
la ley 16.327/1992, de 3 de noviembre, como una medida preventiva a la liquida-
cion. Es una potestad que el legislador confiere al Banco Central del Uruguay en el
articulo 35 de esta Ley. La suspension puede ser propuesta por la Superintendencia
de Servicios Financieros segtn el articulo 38 de la Ley 16.696/1995, de 30 de mar-
zo, en la redaccién dada por la Ley 18.401/2009, de 24 de octubre (art. 11, lit., M).
La liquidacion, en cambio, es una medida de naturaleza solutoria que sigue un rito
administrativo dirigido por la Corporacién de Proteccién del Ahorro Bancario (CO-
PAB), persona juridica de Derecho ptblico no estatal creado por la ley
18.401/2009, de 24 de octubre, Modificatoria de la Carta Organica del Banco Cen-
tral del Uruguay (art. 15, lit., C), quien declara la disolucion y dirige el procedi-
miento de acuerdo con lo establecido por la Ley 17.613 y subsidiariamente y en lo
pertinente por las normas de liquidacion de las sociedades anénimas (art. 14 de la
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Ley 17.613 con los poderes sefialados en el articulo 16 de la Ley 18.401).

b. Afectacion irreversible e insubsanable de la liquidez, solvencia o
capacidad de gestion

Superada la crisis, la ley 17.613/2002 se derogé parcialmente por la ley 18.401,
norma que, como adelantaramos, cred la COPAB. Uno de los cometidos de esta
persona es administrar el Fondo de Garantia de Depdsitos Bancarios (art. 15, lit.,
B). La norma amplia el Fondo a todos los depésitos de cualquier naturaleza (excep-
to los sefialados en el articulo 33) constituidos por personas fisicas o juridicas del
sector no financiero (excepto los del Gobierno Central y del Banco de Prevision
Social y las personas excluidas expresamente en el articulo 32), en las empresas de
intermediacién financiera a las que se refiere el articulo 17 bis del Decreto Ley
15.322/1982, de 17 de setiembre, de Intermediacién Financiera.

En lo que nos interesa, la Ley 18.401 ajusta el presupuesto objetivo de acceso al
Fondo de Garantia y sélo lo permite a la instituciéon de intermediacién financiera
que tenga afectada, en forma irreversible y no subsanable a través de un plan de
adecuacion, saneamiento o reconstitucion, su liquidez, solvencia o su capacidad de
gestion (art.40).

La COPAB es la encargada de realizar el proceso de verificacion de tales extre-
mos y el Banco Central del Uruguay es quien resuelve una serie de medidas (inter-
vencion, desplazamiento de autoridades y suspension de actividades de la institucion)
y arbitrar los denominados procedimientos de solucién que suponen operaciones de
exclusién de activos y pasivos de la institucion afectada con cargo al Fondo de Ga-
rantia (art. 41).

2. La grave dificultad econédmica en el sector sanitario
a. Concepto

En el sector sanitario las dificultades econémicas se traducen en el concepto
grave dificultad econémica introducido en la Ley 18.439/2008, de 22 de diciembre,
de Creacion del Fondo de Garantia para la reestructuracion de pasivos de las insti-
tuciones de asistencia médica colectiva. Esta situacion es definida en su Decreto re-
glamentario 792/008, de 26 de diciembre de 2008, de Planes de reestructuracion
como la situacién de incapacidad de pago de las obligaciones por los siguientes
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seis meses, siempre y cuando se verifique la existencia de un patrimonio negativo.

La expresion incapacidad descarta el incumplimiento puntual y transitorio de
una o de algunas obligaciones, determinando, en cambio, un incumplimiento reite-
rado que debe, ademas, pronosticarse para los siguientes seis meses provocando un
déficit patrimonial.

b. La situacién de grave dificultad econémica como presupuesto
objetivo de acceso al Fondo de Garantia

La situacion de grave dificultad economica es el presupuesto objetivo de acceso
al Fondo de Garantia creado por la Ley 18.439/2008, exclusivamente para las insti-
tuciones comprendidas en la Ley 18.211/2007, de 5 de diciembre, de Sistema Inte-
grado de Salud.

En efecto, la Ley 18.439/2008 crea un fondo alimentado con recursos prove-
nientes de las Rentas Generales del Estado (art. 2) afectado a garantizar la devolu-
cion del financiamiento obtenido por las instituciones integrantes del Sistema
Nacional Integrado de Salud que cumplan dos condiciones acumulativamente: ha-
llarse en una situacion de grave dificultad econémica y presentar un plan de rees-
tructuracion de los pasivos existentes al 30 de septiembre de 2008 que demuestre la
viabilidad de la institucion? (art. 1).

La situacion de grave dificultad economica se encuentra definida en el Decreto
792/008, norma que establece los requisitos que deberan cumplir las instituciones
para obtener la aprobacién de los planes de reestructuracion que les permiten acce-
der al fondo. De modo que en la Ley la situacion de grave dificultad economica es
un presupuesto objetivo de acceso al fondo y en el Decreto reglamentario lo es para
obtener la aprobacién del plan de reestructuracion que les permite, a su vez, el ac-
ceso al fondo.

Como puede apreciarse, el Decreto completa el presupuesto objetivo de tal
suerte que el Fondo de Garantia se permite a las instituciones beneficiarias en tanto
demuestren al Ministerio de Salud Publica y al Ministerio de Economia y Finanzas
la existencia de unas condiciones de viabilidad, esto es, la capacidad de superar la
situacion de grave dificultad econémica, mediante un plan de reestructuracion de
pasivos y un plan organico-funcional, sin afectar la calidad de los servicios de sa-
lud, quedando, ademas, en condiciones de asumir la totalidad de los compromisos
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derivados de su participacion en el Sistema Nacional Integrado de Salud (art. 3). Si
no logran demostrar esta aptitud quedaran sometidas a las disposiciones de la LC
(art. 4).

Para que las instituciones beneficiarias puedan acogerse a la garantia otorgada
por el Fondo de Garantia deben realizar un procedimiento administrativo que co-
mienza con una solicitud de acogerse al Fondo de Garantia por un monto determi-
nado ante el Ministerio de Salud Publica acompafiada de la documentacién que
acredite el presupuesto subjetivo y objetivo, esto es, tratarse de una institucion
comprendida en el Sistema Integrado de Salud que se encuentre en un estado de
grave dificultad econémica entendiéndose por tal la situacion de incapacidad de
pago de las obligaciones por los siguientes seis meses, siempre y cuando se verifi-
que la existencia de un patrimonio negativo. De acuerdo con el articulo 7, la solici-
tud sera suficiente para que provisoriamente la institucion pueda acogerse al Fondo
de Garantia. Cabe preguntarse si este efecto provisorio no desvirtda la finalidad de
la norma de reservar el fondo a las instituciones que acrediten viabilidad.

La solicitud debe acompafiarse de los planes de reestructuracion que permitan
viabilizar la institucion y la documentacion a que refiere el articulo segundo del
Decreto, entre la que vale la pena mencionar los estados contables de los tultimos
tres ejercicios, auditados por un contador publico independiente, el nimero de afi-
liados comprendidos en el Seguro Nacional de Salud, los afiliados individuales y en
el régimen de libre contratacion.

Formando parte del denominado programa de reestructuracion la institucion
debe realizar un detalle informado de los pasivos y alli debe indicar el estado y va-
luacién de los activos, el detalle de los pasivos, el flujo de fondos proyectado sin
considerar una reestructuracion, los procedimientos de cualquier naturaleza inicia-
dos contra la instituciéon y su estado, los convenios celebrados y finalmente, la mo-
dalidad y estructura juridica propuesta para una reestructuracién del pasivo. Esta
propuesta debe considerar las garantias reales o personales que ofrece para garanti-
zar sus obligaciones y el flujo de fondos proyectado para la devolucién del finan-
ciamiento solicitado. El programa de reestructuracion de pasivos debe acompafiarse
de un programa de reestructuracion funcional que atiende a preparar a la institu-
cion para ajustar la organizacion a la estructura juridica propuesta (art. 2).

El plan de reestructuracion sera evaluado atendiendo a la verificar la viabilidad
de la institucion. Se considera viable la institucion que sea capaz de superar la gra-
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ve situacion econdmica sin afectar la calidad de los servicios de salud, quedando en
condiciones de asumir la totalidad de los compromisos derivados del Sistema Na-
cional de Salud (art. 3).

C. Recepcion en el Derecho portugués
1. Concepto

La situacion econdmica dificil se encuentra definida por el legislador portugués
en el Decreto Ley 53/2004, de 18 de marzo, Cddigo da Insolvéncia e da Recupe-
ragdo de Empresas (CIRE) como el estado que padece el deudor que enfrenta ...di-
ficuldade séria para cumprir pontualmente as suas obrigagdes, designadamente
por ter falta de liquidez ou por ndo conseguir obter crédito.

El concepto ya existia en el Derecho portugués. Se utiliz6 en diversas normas, a
veces con un criterio asociado al éxito o al fracaso de la explotaciéon empresarial, en
otras con un criterio financiero®? (Serra, 2018, p. 310).

En el primer significado el Decreto Ley 864/76, de 23 de diciembre, por ejem-
plo, declaraba a las empresas en situagdo de crise economica cuando constataba
que sobrevivian ...sem contrapartida relevante de produgdo de riqueza, em bens ou
servigos, ou com contrapartida que fica muito aquém daquilo que consome o seu
funcionamento, vivem artificialmente a custa do or¢amento do Estado, ao abrigo
de intervencdo ou de recebimento sistemdtico do que sé formalmente se pode cha-
mar «avales» do Estado, jd que o respectivo reembolso se mostra ou impossivel ou
de dificil exequibilidade. En la misma linea, el Decreto Ley 353/-H/1977, de 29 de
agosto, definié la situacion econémica dificil como aquélla situacién en la que se
encuentra la empresa ...cuja exploragdo se apresente fortemente deficitdria, pre-
vendo-se que a sua recuperacdo seja problemdtica ou demorada.

En el segundo significado, asociado a la capacidad financiera o de la liquidez
del empresario (Casanova, Salazar y Dinis, 2014, pp. 20 y 21), el articulo 3, n.2, del
Cddigo dos Processos Especiais de Recuperagdo da Empresa e de Faléncia, hoy
derogado por el CIRE sefialaba en esta situacion a la empresa que ... ndo devendo
considerar-se insolvente, indiciava dificuldades econémicas e financeiras, desig-
nadamente por incumprimento das suas obrigacgdes.

Revista de la Facultad de Derecho, (48), ene-jun, 2020, 20204801
elSSN 2301-0665 / DOI: 10.22187/rfd2020n48al

Creative Commons Reconocimiento 4.0 Internacional License Atribucién CC BY

20 de 28



Insolvencia inminente y situacion econémica dificil... Virginia S. Bado Cardozo

2. La situacion econdémica dificil como presupuesto objetivo de
procesos y regimenes de alivio al deudor en Portugal

El CIRE refiere a la situagdo econémica dificil como presupuesto de acceso a
dos procesos que se pretenden rapidos y eficaces para atender el sobreendeuda-
miento: el processo especial de revitalizagdo (PER) y el processo especial para
acordo de pagamento (PEAP).

El PER, previsto en el Capitulo II del Titulo I del CIRE (art. 17, literales A al J),
es un proceso que puede recorrer toda empresa que, sin hallare en estado de insol-
vencia, se encuentre en una situacion economica dificil, aunque con posibilidades
de recuperacion, cuyo objeto es establecer las negociaciones de modo de lograr con
los respectivos acreedores un acuerdo tendente a su revitalizaciéon?). E1 PEAP es
practicamente idéntico. Se aplica a las personas fisicas y juridicas no empresarias
que, sin hallarse en estado de insolvencia, se encuentren en una situaciéon econémi-
ca dificil, cuyo objeto es establecer las negociaciones con los respectivos acreedo-
res de modo de concluir con ellos un acuerdo de pagos. Se encuentra previsto en el
Capitulo III del Titulo IX del CIRE (art. 222, literales A al J).

Luego, la situacion econémica dificil, es, asimismo, presupuesto para acceder al
regime extrajudicial de recuperagdo de empresas (RERE), establecido en la ley
8/2018, de 2 de marzo de 2018, por el que se regulan los términos y los efectos de
las negociaciones y del acuerdo de reestructuracion alcanzado entre el deudor y uno
o mas de sus acreedores, en la medida en que expresa y unanimemente se compro-
metan a someter sus negociaciones o el acuerdo de reestructuracion al régimen de
la ley (art.2).

Conclusiones

La insolvencia inminente y la situacion de grave dificultad econ6mica o situa-
cion econdmica dificil son conceptos afines a la insolvencia. Pertenecen al mundo
de la pre-insolvencia, ese estadio anterior a la insolvencia, siempre efimero, del
cual, o se sale para retomar la actividad en plenitud luego de utilizados los procesos
o los regimenes que el Derecho ofrece para atajar la crisis, o se sale para entrar,
prontamente, en el procedimiento concursal que permite gestionar esa crisis.

El legislador uruguayo no defini6 la insolvencia inminente en la legislacion
concursal; no la distingue de la insolvencia propiamente dicha. No obstante, no
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puede decirse que le sea ajena pues el legislador ha querido que el concurso se ini-
cie apenas se perciban los primeros sintomas de la insolvencia. Incluso puede de-
cirse que ha establecido una regulacion especifica. Tal es la carga que pesa sobre el
deudor que, en los términos del articulo 10, debe solicitar al juez su declaracion de
insolvencia.

En la legislacion concursal actual la insolvencia inminente se traduce en la solici-
tud de concurso efectuada por un deudor diligente. Pero podria tener una utilidad mu-
cho mayor si se pudiera utilizar como presupuesto para acceder a procedimientos o
regimenes que permitan a ese deudor evitar el estado de insolvencia. La experiencia
portuguesa relacionada parece alentadora. De lege ferenda, entonces, deberia introdu-
cirse una definicién de insolvencia inminente, no sélo para demostrar el interés expli-
cito del legislador en la pre-concursalidad (lo que aparece un objetivo menor), sino
como el primer paso para construir una plataforma de soluciones que eviten el estado
de insolvencia. Deberia, asimismo, establecerse los limites temporales de la inminen-
cia, pues de ello depende la efectividad de los procedimientos y deberia permitirse,
ademas, que cualquier acreedor pudiera solicitar el concurso por insolvencia inmi-
nente de modo de efectivamente evitar la completa destruccion de los activos del
deudor.

En comparacion, la situacion de grave dificultad econ6mica o situacion econ6-
mica dificil aparece regulada y ello es, infelizmente, debido a las crisis econémicas
y financieras que han agobiado al pais en los ultimos afios, tanto en el sector finan-
ciero como en el sector asistencial comprometido en el Sistema Integrado de Salud.
La respuesta para esta situacion no ha sido concursal, sino que ha sido administrati-
va a través de los fondos de garantia que resultan ser soluciones pre-concursales, de
naturaleza extrajudiciales y administrativas.
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