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La formulacion

En su formulacién estandar la cldusula
que nos ocupa se expresa, traducida or-
dinariamente del inglés, de esta forma:
«Si un banco recibe un pago mayor que
su porcentaje en el crédito, pagara inme-
diatamente el exceso al agente, que dis-
tribuird este exceso pro rata al resto de
los bancos, que a su vez subrogaran al
primero en sus derechos por la propor-
cién en que hayan sido pagados».

Las siguientes son formulaciones usuales
de las clausulas en contratos espafoles:

1. Si cualquier entidad acreditante reci-
biese, por cualquier causa, cantidades
procedentes del acreditado en concepto
de pago de obligaciones derivadas de
este contrato o percibiese del agente, por
razén del crédito, cantidades superiores
a las que proporcionalmente le corres-
pondieran, estara obligada a entregar al
agente el exceso de fondos recibidos para
que éste lo distribuya con la misma fecha
de valoracién de su percepcién entre las
demas entidades acreditantes, salvo en
el caso en que la recepcion de esas can-
tidades se deba al ejercicio del derecho
de resolucién parcial del contrato por al-
guna entidad acreditante.

Las entidades acreditantes podran apli-
car al pago de cualquier cantidad debida
y no pagada por el acreditado por razén
del presente contrato cualquier saldo
existente a su favor. Aquellas cantidades
obtenidas mediante la compensacion
mencionada anteriormente seran entre-
gadas al agente por la entidad acredi-
tante que las hubiese obtenido para que
aquél proceda al reparto proporcional
mencionado en el parrafo anterior.

Los posibles derechos de las entidades

acreditantes a obtener pagos del acre-
ditado basados en otras causas y obli-
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gaciones distintas a las contenidas en el
presente contrato no resultaran afecta-
dos por lo previsto en él.

2. Todos los pagos que reciban las enti-
dades financiadoras en virtud del pre-
sente contrato, tanto por conducto del
agente como en su caso de cualquier
otro modo, habran de ser proporciona-
les a su respectiva participacion en cada
uno de los tramos en cada momento.
Cualquier entidad financiera que reciba
pagos por razéon del presente contrato
pondra las cantidades recibidas a dis-
posicion del agente a los efectos de la
oportuna redistribucion.

Quedan excluidos de la clausula anterior
los siguientes supuestos: a) los pagos
que reciba una entidad financiadora en
los casos de reclamacion individual (ex-
trajudicial o judicial con los requisitos
establecidos en la clausula XXX) previs-
tos en el presente contrato [...].

Todos los créditos, saldos o activos que
sean susceptibles de compensacion [...]
que la prestataria tenga u ostente en
virtud de cuentas, depdsitos o por cual-
quier otro titulo, ahora o en el futuro,
frente a las entidades financiadoras o
en ellas seran susceptibles de ser apli-
cados en pago de sus respectivas res-
ponsabilidades [...]

Devolucién de las cantidades cobradas en
exceso sin perjuicio de otras relaciones.
No obstante lo dispuesto en la clausula
[de reparto], si, como consecuencia de
las operaciones previstas en la presente
clausula, alguna entidad financiadora lle-
gase a cobrar una cantidad superior a la
que correspondiera proporcionalmente a
sus créditos frente a la prestataria en vir-
tud de este contrato, tal entidad estara
Unicamente obligada a poner el exceso a
disposicion del agente para su distribu-
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cidén entre el resto de las entidades (...) o
a devolver el exceso a la prestataria (...)

El significado de la sharing clause

a) Esta clausula no se limita a considerar
el evidente y obvio caso de que, por
cualquier razéon (pero normalmente por
un pago indebido por error), una enti-
dad reciba mayor cantidad que la que le
es debida. La cladusula se extiende igual-
mente al caso de que un banco reciba él
solo (o junto con otros, pero no todos)
cualquier cantidad que le sea debida y
(los) otros no reciban nada, en cuyo
caso el primero ha obtenido un pago (en
sentido amplio) mayor que el porcentaje
de sindicacién que le corresponde. Esta
circunstancia puede producirse, como
ocurrié con la deuda publica internacio-
nal argentina, que durante la guerra de
las Malvinas se pagaba ordinariamente
a los acreedores, salvo a los briténicos.

b) La cosa empieza a complicarse en
casos como el siguiente, que tomo de
WOOD (Internacional Loans, Bond,
Guarantees, Legal Opinions, 2007, pag.
133). El banco A tiene un crédito en sin-
dicacién por valor de 100 y un depdsito
en garantia del deudor por valor de
140. El banco compensa por imputacion
y deja el depodsito con 40. No constan
pagos al otro banco, B. El banco A ha
recibido 100 mas que B y debe entre-
gar estos 100 al agente para que distri-
buya pro rata (incluido el banco A).
Siendo dos bancos, debe entregar 50 a
B. Pero es claro que A ha pagado de sus
propios fondos a su compafiero, por lo
que éste tiene que cederle sus acciones
pro tanto (es decir, por 50). En tal caso,
A vuelve a ser acreedor pro tanto vy,
como sigue teniendo un depésito por
40, vuelve a compensar y finalmente
queda acreedor de 10. Mas esto supone
una nueva obligacién de pagar pro rata
al resto de los bancos entregando los
40 al agente para que reparta o dando
20 a B (de hecho, comprando a B su
crédito parcialmente por 20). Resul-
tado: el depésito en garantia se ha con-
vertido en garantia del crédito de todos
los bancos participantes vy, al final, tanto
A como B quedan con un crédito vivo de
30 cada uno frente al deudor.
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c) La situacién que se acaba de exponer
es propiamente la misma si, en lugar de
un deposito en garantia o una prenda
liquida, el banco A dispone de un simple
derecho a compensar frente al deudor.

d) Observemos que la operacion de su-
brogacion/compra del crédito (parcial)
del otro banco (el banco B) contra el
deudor comun puede presentar proble-
mas concursales, tanto por la circuns-
tancia del tiempo en que puede
practicarse la compensacion como por
las limitaciones a la adquisicion de cré-
ditos contra el deudor concursado du-
rante un periodo sospechoso.

€) Un problema concursal no menor es que el
banco A, que hace el reparto de lo obte-
nido de esta suerte, deba posteriormente
devolver lo compensado por haber sido re-
vocada esta garantia o esta compensacion
en el concurso del deudor comun.

f) La clausula puede ser absoluta y no es-
tablecer excepciones al reparto solida-
rio, o incluir alguna excepcién como,
por ejemplo, el cobro obtenido me-
diante la ejecucién de una garantia real
de que sea titular el socio cobrador.

g) Las clausulas transcritas de los contra-
tos espafioles omiten extremos impor-
tantes que necesariamente surgen en
todo mecanismo de reparto como el
descrito. ¢Queda el deudor pagador
siendo todavia deudor del banco que
cobrd, por la cantidad que éste tuvo
que poner a disposicion de sus compa-
neros? ¢O se subrogara el «repartidor»
proporcionalmente en los derechos que
tengan sus consocios contra el deudor
comun? ¢Acaso ambas cosas a la vez?
Piénsese, ademas, que si un acreedor
cobrara su crédito por aplicacion de una
garantia real, ésta se extinguiria sin im-
portar la suerte que siguiera ulterior-
mente el dinero obtenido en ejecucidn.

Determinar claramente las excep-
ciones a la regla

Hay que determinar si se quieren
establecer o no excepciones a la regla de
reparto igualitario. Los siguientes consti-
tuyen algunas posibles:
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- Asi, si alcanza o no a lo obtenido por
ejecucion individual de cada crédito por
su titular, en caso de que no hayan re-
nunciado a esta ejecucion separada en
favor del agente.

- Si alcanza o no a la ejecucion de garan-
tias reales de las que uno sea titular.
Imaginemos que el banco A es titular
de una garantia real, igual que lo es el
banco B. pero el banco B no ejecuta por
razones de estrategia comercial (es ac-
cionista del deudor). ¢Debera funcionar
el sistema de reparto?

- Si alcanza o no a lo obtenido por ejecu-
cion contra un garante comun o priva-
tivo del banco A.

- Si alcanza igualmente a lo recibido en
pago por compensacion, que el banco A
aplica al pago de otro crédito distinto
del crédito sindicado.

- Lo mismo, si dispone el banco A de una
garantia global, que puede aplicar a va-
rios créditos.

- Si se aplica a los pagos de créditos he-
chos a favor del banco A, cuando el
banco B no ha querido participar en una
refinanciacién y el pago a A es un pago
resultante de la refinanciacion.

- Si se aplica a los casos de conversion de
deuda en capital, como dacién en pago
al banco A o de otra forma.

- Si se aplica a los pagos que el banco A
recibe por haber enajenado su crédito
a un tercero, haberlo descontado, etc.

- Si el mecanismo de reparto sélo actla en
caso de que el Banco A haya recibido
(por cualquier via de las previstas) un
pago total de su crédito o si el pago debe
alcanzar alguna cuantia determinada
para disparar el mecanismo de reparto.

- Si se extiende o no a los pagos recibidos
por el banco A como consecuencia de
resolucién parcial del contrato (si esta
resoluciéon es posible).

Defectos de las clausulas espaiiolas
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Como puede apreciarse, las clausulas es-
pafolas transcritas, que son estandares,
apenas consideran ninguno de estos proble-
mas. Ademas de sus carencias, son defectuo-
sas por dos razones:

- No consideran el mecanismo subrogatorio
del banco que sufre el coste del reparto. Y
es que es preciso explicar, porque la cosa no
va de suyo, como el deudor, después de
haber perdido (por ejemplo) un depdsito
por compensacion con el acreedor A, sigue
debiéndole lo mismo que antes de practi-
carse la compensacion.

- Aungue en un caso permiten que no haya
reparto si se cobra por otras causas u obli-
gaciones, olvidan especificar si el banco
A es libre para determinar la imputacion
de los pagos de los que se beneficia di-
recta o indirectamente del deudor.

Posibilidad de suprimir la clausula

El sentido de «solidaridad» crediticia que
comporta esta cldusula puede resultar
excesivo. En rigor, no hay nada en la
esencia del crédito subordinado que deba
llevar necesariamente a este sistema de
reparto. Bastaria con la «solidaridad» de
tener que recibir siempre pro tanto cual-
quier pago que percibiera el agente y con
la renuncia a cobrar pagos directos del
deudor si no es a través del agente.

Un problema concursal especifico:
parte del sindicato de acreedores re-
nuncia a sus Garantias reales ante la
perspectiva de una accion rescisoria
concursal

Se trata de un caso real. Si el sindicato se
encuentra en la situacion de quien ha refi-
nanciado y obtenido una garantia en el su-
puesto del articulo 71.3, 2.9 LC, hay
incentivos suficientes para que alguna o
muchas entidades financieras prefieran re-
nunciar a las garantias y titular sus créditos
como ordinarios simples. Normalmente (y
hay razones que explican esta singularidad)
el acreedor agente del sindicato es uno de
éstos, si no el primero, que renuncian. Pero
entonces surge un problema nuevo: el de
la suerte de los cobros obtenidos por los
acreedores que, no renunciando a ellas,
han ejecutado sus garantias.
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Hay dos acuciantes dudas cuya resolucion
es especulativa ante la falta de preceden-
tes jurisprudenciales y el silencio de los
contratos de crédito o de los acuerdos
entre acreedores:

1. éDebera contribuir igualmente el
acreedor ejecutante a favor de las
entidades que han renunciado a sus
hipotecas?

Por un principio de interpretacion inte-
gradora del contrato de crédito, la res-
puesta ha de ser indudablemente que no
debe contribuir. Se trata de una exigencia
derivada de la funcién integradora del
deber de buena fe del articulo 1258 del
Caddigo Civil. Puede entenderse —aunque
también esto es dudoso— que esa renun-
cia no suponga ya la pérdida de la condi-
ciéon de miembros del sindicato. Pero no
puede conservar el derecho al reparto por
un concepto (ejecucion hipotecaria) que el
renunciante ha decidido no estar en con-
diciones de ejercer, ahorrandose los co-
rrespondientes costes de seguir siendo un
acreedor hipotecario. Es decir, él no esta-
ria en disposicion de poder beneficiar a las
entidades renunciantes con un cobro simi-
lar al haber renunciado en el concurso al
modo en que dicho cobro podria haberse
conseguido. Es contra la buena fe aprove-
charse de las ventajas de un contrato aso-
ciativo renunciando a sus cargas. Es de
hecho una repudiacidn del contrato aso-
ciativo haber renunciado a las hipotecas,
gue no son «suyas», sino, como las clau-
sulas de los contratos sindicados normal-
mente expresan, «de todos y para todos,
unitarias, en garantia cruzada». Mediante
una pretension de reparto, las entidades
renunciantes se habrian puesto a salvo de
las consecuencias negativas de sus hipo-
tecas en el concurso, pero conservarian el
contenido positivo de su condicion de
acreedores de la contraprestaciéon obte-
nida por los no renunciantes.

2. éCuando termina al acuerdo de
sindicacion?

Tampoco hay normalmente prevision al
respecto en los contratos.

Si la sharing clause se hubiera pactado
exclusivamente en un acuerdo de acree-
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dores y éste no estuviera sujeto a plazo,
semejante acuerdo seria una figura asi-
milada a la sociedad civil «interna» y
cualquiera de los socios podria salir del
esquema asociativo mediante una denun-
cia en cualquier tiempo (art. 1705 Cddigo
Civil). Esta solucidon no es posible si la
clausula de reparto se halla en el contrato
de crédito sindicado.

El concurso de la prestataria no puede su-
poner una terminacion del acuerdo entre
acreedores, pues todos los contratos de
crédito sindicado disponen, siquiera im-
plicitamente, que la situacién de concurso
de la deudora no extingue el sindicato, al
preverse, entre otros, las consecuencias
gue la subordinacién concursal produce
en la pretensién de reparto igualitario.

Sostengo que se dan en relaciéon con
esta clase todos los ingredientes que
justificarian la aplicacién, con efectos
resolutorios, de la clausula rebus sic
stantibus. Aunque los tribunales han
sido reluctantes a su aplicacién, el re-
chazo ha sido menos intenso cuando la
regla rebus ha coincidido en sus efectos
con una desaparicién sobrevenida de la
base del negocio o una desaparicién so-
brevenida de la causa negocial. Que el
deudor sea declarado en concurso no es
una frustracion de la causa negocial.
Pero si lo es que la mitad o mas del sin-
dicato haya renunciado a las garantias
de la refinanciacion y uno de ellos sea
el mismo agente. El sindicato ha que-
dado inutilizado de tal forma que no
puede ponerse en funcionamiento el
mecanismo para sustituir regularmente
al agente dimisionario. Sea lo que fuere
juridicamente este sindicato, ya no
puede seguir desempefando el «nego-
cio» constitutivo (art. 1700, 2.9 CQC).
Piénsese, ademas, que si la sharing
clause siguiera funcionando, los dimi-
sionarios como acreedores privilegiados
estarian cobrando bajo cuerda y fuera
de convenio una parte de su crédito y
precisamente por medio de fondos de la
masa activa. Esta situacion no es juri-
dicamente defendible.
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