LEGITIMACION ACTIVA EN UNA
FINANCIACION SINDICADA: SENTENCIA
DE LA AUDIENCIA PROVINCIAL DE
MADRID DE 21 ABRIL 2017

AUCOSTA, concesionaria de una autopista de peaje, se
encontraba en concurso. Su principal acreedor era un sindicato
de entidades financieras que en el afio 2004 le habia
concedido una financiacion de proyecto por importe de hasta
450 Millones €. En ese contexto, algunas de las entidades
financiadoras (18 de entre las 29 iniciales) interponen una
demanda contra la concursada, planteando por primera vez en
un tribunal una cuestién capital en el mundo de la financiacion
de proyectos, como es cual es la eficacia de un tipico negative
covenant para el deudor en el contrato de financiacion: la
prohibiciébn de abrir otras cuentas corrientes distintas de las
autorizadas en el contrato de financiacion, aunque el tribunal
no llega a resolver este tema.

ANTECEDENTES

La financiacion de proyecto sindicada contenia la bateria de clausulas
habituales descritas, y entre ellas, la prohibicion de abrir otras cuentas
corrientes distintas de las que estan definidas en el contrato como "Cuentas
Proyecto".

AUCOSTA se declaré en concurso y la administracién concursal procedié de
inmediato a: (i) abrir una nueva cuenta corriente en Deutsche Bank y (ii)
ingresar en ella tanto los ingresos por peaje que recibia AUCOSTA a partir de
la declaracion de concurso, como los saldos de las otras cuentas corrientes
que AUCOSTA habia abierto siguiendo lo previsto en el contrato de
financiacién, que estaban pignoradas a favor de las entidades financiadoras.

Este es el contexto en el que se produce la demanda de algunas entidades
acreditantes solicitando la declaracion de incumplimiento por la administracion
concursal, el cierre de la nueva cuenta corriente y el reintegro de su saldo a las
cuentas anteriores.

LA SENTENCIA DE LA AUDIENCIA PROVINCIAL DE
MADRID DE 21 DE ABRIL DE 2017

Es una lastima que la sentencia de la Audiencia Provincial de Madrid no haya
llegado a pronunciarse sobre la anterior cuestién, porque lo que ha sido objeto
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de decisién es una cuestion distinta pero igualmente interesante: la legitimacion
activa para plantear la accion mencionada.

El contrato de financiacién sindicada trataba del ejercicio de acciones judiciales
en su clausula 6.2, que tenia el siguiente texto:

"6.2 Actuaciones judiciales y extrajudiciales

Cualquiera de las entidades Acreditantes podra llevar a cabo conforme a los
términos de este Contrato actos de naturaleza extrajudicial conducentes a la
conservacion y defensa de sus propios derechos y de los de las demas
Entidades acreditantes. No obstante, cada Entidad Acreditante podra ejercitar
por via judicial s6lo sus propios derechos en los términos de la Clausula
VIGESIMOPRIMERA (VENCIMIENTO ANTICIPADO), todo ello sin perjuicio de
las facultades conferidas a la Entidad Agente en este Contrato".

La clausula regula cuando una entidad puede actuar judicialmente contra el
deudor: para declarar el vencimiento anticipado. Lo que no dice la clausula es,
fuera del caso de vencimiento anticipado, quién puede ejercitar actuaciones
judiciales, si bien se afiade "sin perjuicio de las facultades conferidas a la
Entidad Agente en este Contrato".

El contrato de financiacién contiene una prevision expresa sobre este aspecto
en la clausula 22.7 (i), que tras regular las funciones de la Entidad Agente,
establece el compromiso de cada una de las Entidades Acreditantes de
"ejercitar conjuntamente con la entidad Agente y en el mismo procedimiento
todas las acciones y reclamaciones que segun este contrato corresponden a
las Entidades Acreditantes". A partir de esta Ultima clausula, parece que
efectivamente, salvo para el caso de la declaracién de vencimiento anticipado,
en el resto de las acciones judiciales a plantear derivadas del contrato de
financiacion, la clausula 22.7 (i) contempla un ejercicio conjunto de acciones a
través de la Entidad Agente. Asi las cosas, se entiende mal que la demanda
estuviera planteada solo por 18 de las 29 entidades que componian el
sindicado de AUCOSTA y que la entidad Agente, Unicaja, ni siquiera figurase
entre los demandantes. La conclusion de lo anterior es que es importante
considerar, al tiempo de negociar el contrato, no sdlo las ventajas, sino también
los inconvenientes que se derivan de la atribucién al Agente, con caréacter
exclusivo, de determinadas facultades de actuacion en interés de los
acreedores.

FONDO DE LA CUESTION

La Sentencia no se pronuncia sobre la apertura por la concursada de una nueva
cuenta corriente. Entendemos que la justificacion del incumplimiento del
negative covenant contenido en el contrato de financiacion (la prohibicion de
apertura de nuevas cuentas corrientes) es la apelacion al "interés del
concurso". Se trataria de salvar los ingresos de la concursada post-concurso y
de conseguir asi la liquidez necesaria para permitir la continuacion de las
actividades de la concursada (pudiendo pagar, por ejemplo, los créditos frente
a la masa, entre los que se encuentran los de la propia administracion
concursal).

En realidad, el debate es ain mas complejo: se plantea el destino de los fondos
que entran post-concurso en las cuentas corrientes de la concursada, que en
su dia fueron pignoradas a favor de las entidades financiadoras. No se deberia
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cuestionar que el saldo que habia en las cuentas corrientes al tiempo de la
declaracion de concurso estéa pignorado a favor de las entidades financiadoras.

A partir de ahi, cuando hablamos de la financiacion de una autopista de peaje,
lo importante es determinar si los ingresos de la concursada han sido
pignorados en origen, como sucedera normalmente cuando se trate de peaje
en sombra. Si es asi, se podra defender la eficacia de la prenda, que no deberia
verse afectada por el hecho de que los ingresos se depositen en una u otra
cuenta (el incumplimiento del negative covenant no deberia permitir eludir la
pignoracion). Sin embargo, si los peajes no estaban pignorados, sera dificil
defender que los ingresos que se obtengan tras la declaracién del concurso
debenir a parar a los titulares de la prenda. La prohibicién de abrir otras cuentas
corrientes no pasa de ser una obligacion "inter partes”, que incumple la
concursada amparandose en el interés del concurso.
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