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RESUMEN: El Tribunal Supremo considera que ante un acuerdo de opcién
de venta con promesa de recompra, cuando se declara el concurso del promitente,
existen obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiento por ambas partes, al
margen de que su exigibilidad quede supeditada al cumplimiento del término con-
venido y al ejercicio de la opcién de venta. Por tanto, la obligacién del promitente
concursado debe cumplirse con cargo a la masa activa. Sin embargo, no puede
obviarse que, al conceder la opcion, el promitente obligado a cumplir atribuye
al optante la facultad de decidir si se llevara o no a cabo el negocio definitivo de
venta, de modo que, si en el momento de la declaracién de concurso ain no se
ha ejercido el derecho de opcién de venta, solo estda pendiente de cumplimiento
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la obligacién del promitente de pago del precio convenido, que origina un crédito
concursal contingente.

ABSTRACT: The Supreme Court considers that in the case of a put option
agreement with a promise to repurchase, when the promisor is declared bankrupt,
there are reciprocal obligations pending fulfillment by both parties, regardless of the
fact that their enforceability is subject to the fulfillment of the agreed term and the
exercise of the put option. Therefore, the debtor’s obligation must be fulfilled with the
bankruptcy estate. However, it cannot be ignored that, by granting the option, the
promisor who is obliged to comply with the agreement gives the optionor the power
to decide whether or not to carry out the definitive sale transaction, so that, if at the
time of the declaration of bankruptcy, the put option right has not yet been exercised,
only the obligation of payment of the agreed price of the promisor, which gives rise to a
contingent bankruptcy claim, is pending fulfillment.

PALABRAS CLAVE: Contrato de opcién, contrato de compraventa, concurso
de acreedores, crédito contra la masa.

KEYWORDS: Put option, purchase contract, insolvency proceedings, credit
against the estate.

SUMARIO: 1. LOS HECHOS Y LAS DOS INSTANCIAS.—II. LA DECISION
DEL TRIBUNAL SUPREMO.—III. COMENTARIO. III.1. EL AMBITO DE APLICACION
DE LAS REGLAS CONCURSALES SOBRE LOS CONTRATOS: LOS CONTRATOS CON OBLIGACIONES RE-
CIPROCAS PENDIENTES DE CUMPLIMIENTO POR AMBAS PARTES. III.2. LA NATURALEZA JURIDICA
DEL CONTRATO DE OPCION DE VENTA CON PROMESA DE RECOMPRA. IT1.3. LA CALIFICACION DE
LOS CREDITOS DERIVADOS DEL CONTRATO DE OPCION DE VENTA CON PROMESA DE RECOMPRA EN
CASO DE CONCURSO DEL PROMITENTE. II1.3.A. La solucién del Tribunal Supremo. 111.3.B.
La calificacion de los créditos derivados de los contratos con obligaciones reciprocas
pendientes como créditos contra la masa. I11.3.C. La calificacion del crédito derivado
del contrato de opcioén de venta con promesa de recompra en el concurso del promi-
tente.—IV. CONCLUSIONES.—V. BIBLIOGRAFIA.

I. LOS HECHOS Y LAS DOS INSTANCIAS

En 2009, Leonardo o Belarmino compra a Jomaca 98 SL acciones del capital
social de Zinkia SA por un precio de 4.500.000€. La operacion incluye el com-
promiso de la vendedora, Jomaca, de recomprar las acciones por un precio de
6.764.000€ cuando Leonardo ejerza su opcién de venta dentro del plazo pactado,
que es novado hasta abril de 2015. El contrato de opcién de recompra de las accio-
nes tenia por finalidad garantizar al optante, Belarmino, el retorno de su inversién
con el correspondiente rendimiento. Ademas, la inversién se aseguraba también
con la pignoracién en escritura publica de otras acciones representativas del ca-
pital social de Zinkia. De hecho, segiin se desprende del relato de los hechos, en
la operacién de compraventa de las acciones la opcién de recompra se articulaba
bajo el pacto denominado «garantia de la inversién».
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Declarado el concurso de la promitente, Jomaca, y dado que el plazo para
el ejercicio de la opcién ain estaba pendiente, tras requerir notarialmente a la
concursada para que cumpliera su compromiso de recompra de las acciones en
los términos pactados, el optante, Belarmino, mantiene que el precio de recompra
tiene la consideracién de crédito contra la masa ya que derivaba de un contrato
con obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiento al momento de la decla-
racién de concurso.

En primera instancia, la sentencia del Juzgado de lo Mercantil nimero 10 de
Madrid resuelve que no puede reconocerse el pretendido crédito contra la masa,
ya que «no es posible identificar prestaciones reciprocas pendientes de cumpli-
miento a cargo de ambas partes al momento de la declaraciéon de concurso». La
jueza considera que se habia acordado una promesa de recompra, perfeccionada
antes del concurso y sometida a plazo o condicién de eficacia, de modo que existi-
ria un crédito concursal contingente.

En la segunda instancia, la Audiencia entiende que, aunque la finalidad del
contrato fuera tinicamente la de facilitar la desinversion por parte de Leonardo, con
la recuperacién de la suma invertida y de un rendimiento minimo comprometido,
para resolver la controversia entablada «ha de estarse al analisis de la concreta for-
ma juridica en que las partes han articulado contractualmente el modo de lograr
aquel interés subjetivo. Es decir, no es posible (...) prescindir de las instituciones
juridicas de las que las partes se sirvieron para constituir su precisa relacién con-
tractual, y saltar sobre ellas para obtener, “por la via que fuere” (...) la finalidad ahora
perseguida por uno de los contratantes». El Tribunal considera que del analisis de
la relacién juridico-obligacional efectivamente instrumentada por las partes para
regular sus intereses econémicos se derivaba la existencia de un pacto de recompra
de acciones a un precio determinado y condicionado a su ejercicio dentro del plazo
previsto. Asi, en el contrato original de compra ya se establecia para el comprador
la opcién de venta y para el vendedor la obligacién de recompra, de modo que solo
el vencimiento se encontraba sujeto a término o condicién. La Audiencia funda
su decision en la sentencia del Tribunal Supremo 611/2015, de 19 de noviembre
(FJ 9.°), que abordaba la naturaleza juridica de los contratos celebrados por Afinsa
Bienes Tangibles, SA con los adquirentes de sellos. En aquella sentencia el Supremo
razonaba que «[E]l derecho de opcién de venta confiere al inversor adquirente de
los sellos la facultad de vender los lotes por un precio determinado, a partir de un
término pactado, sin nada més que con la manifestacién de la voluntad de hacer
valer esta opcion». Por tanto, el derecho de opcién se configuraba, con caracter ge-
neral, como un derecho potestativo que excluia la necesidad de un nuevo contrato o
de un nuevo consentimiento, de modo que la declaracién unilateral de voluntad del
beneficiario de la opcion era suficiente para que el contrato prefigurado se conside-
rara puesto en vigor. En el mismo contrato de adquisicién de los sellos se reconocia
al adquirente-inversor el derecho de recompra por un precio determinado cuando
se hiciera efectiva la promesa de compra o la opcién de venta pactadas, de modo
que, frente al concurso la situacién solo dependia de que se hubiera cumplido o no
el término pactado para la recompra de los sellos, en el primer caso, cumplido el
término, existia un crédito concursal, en el segundo, pendiente el cumplimiento del
plazo que legitimaba para hacer efectiva la promesa de recompra o la opcién de
venta, el crédito debia reconocerse como contingente'.
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De acuerdo con la doctrina contenida en aquella sentencia, la Audiencia con-
cluye que si bien las opciones de venta y sus correlativos compromisos de recom-
pra «pueden articularse en la practica de muchas formas diferentes», en este caso
se aprecia el establecimiento firme, en el mismo contrato de compraventa, del
compromiso de recompra, la fijacién del precio de recompra, la concesiéon de un
plazo determinado para el ejercicio de la opcién de venta e, incluso, la finalidad
de recuperar y remunerar la inversion realizada en la compraventa mediante esos
pactos. En consecuencia, califica el crédito como concursal y contingente si atin
no habia vencido el plazo para el ejercicio de la opcién de venta?.

II. LA DECISION DEL TRIBUNAL SUPREMO

Frente a los razonamientos vertidos en las instancias, el Tribunal Supremo,
en sentencia 245/2025, de 14 de febrero, [Recurso 4530/2020], atiende los argu-
mentos de la parte recurrente fundados en los articulos 61 y 62 de la Ley Concur-
sal 22/2003 y mantiene la existencia de un contrato con obligaciones reciprocas
pendientes de cumplimiento que se concretaria en la obligacién de pagar el precio
pactado a cambio de recuperar las acciones vendidas.

El Supremo recuerda que, segin consideré en la citada sentencia 611/2015
del caso Afinsa, «la calificacién y los efectos de la promesa o compromiso de re-
compra pueden variar, en atencién a lo realmente pretendido y acordado por las
partes. Lo que requiere de una labor de calificacion e interpretacién del contrato,
en atencién, mas alld de los términos empleados por las partes en el contrato, a su
contenido interno y a la funcién que trate de desarrollar». En esa labor de inter-
pretacién entiende que la situacion en este supuesto es diferente de la planteada
en aquella resolucién, «porque en ese otro caso se habian adquirido de la con-
cursada una serie de productos financieros, en que las variadas formas juridicas
articulaban la forma en que el inversor podia recuperar la inversién, de tal forma
que, a los efectos del art. 61 LC, lo que primaba era el crédito unilateral del inver-
sionista a recuperar su inversién». «En el precedente invocado, por la singulari-
dad del producto de inversién contratado, entendimos que a efectos del concurso
posterior de Afinsa, el derecho a la restitucién de la inversién mediante el ejercicio
del correspondiente derecho de opcién lo que llevaba consigo propiamente eran
obligaciones para la concursada (Afinsa), sin que a esos efectos tuviera relevancia
la formal titularidad de los sellos y el traspaso de su titularidad». En cambio, en el
caso ahora enjuiciado, se adquirié un paquete de acciones con todos los derechos
politicos y econémicos, y con la posibilidad de venderlas por un precio determi-
nado de antemano al cabo de seis afnos y medio. «A los efectos del art. 61.2 LC, las
obligaciones, caso de hacerse efectiva la opcién de venta de las acciones llegado el
término convenido, eran en cualquier caso reciprocas por ambas partes»: Jomaca
debia entregar el precio convenido y el comprador la titularidad de las acciones
con todos los derechos de socio inherentes. La obligacién de recompra habia naci-
do con el contrato originario, aunque su exigibilidad dependiera de un término y
de la voluntad del comprador de hacer valer la opcién de venta, y tenia como con-
trapartida recuperar las acciones vendidas. Por tanto, existiria reciprocidad entre
el pago del precio convenido y la transmisién de las acciones objeto de recompra;
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reciprocidad que exige un cumplimiento simultdneo de las obligaciones, lo que
justifica que el articulo 61.2 de la Ley Concursal 22/2003 califique como crédito
contra la masa el derecho a exigir la obligaciéon asumida por la concursada.

En la sentencia 611/2015, sobre los contratos de Afinsa con sus clientes, el
Tribunal Supremo confirmé la decisién de la Audiencia Provincial de Madrid —
sentencia de 17 de octubre de 2012~ tanto en relacién con la naturaleza juridica
de los contratos cuanto respecto de la calificaciéon de los créditos derivados de
esos contratos. Sin embargo, en el presente caso, y aunque parece existir una clara
identidad de razoén, al tratarse de operaciones de compraventa con una finalidad
de inversion dirigida a la rentabilidad, que precisamente se manifiesta en el pacto
de recompra destinado a garantizar esa rentabilidad futura, el Tribunal estima el
recurso de casacién y rechaza los argumentos de la Audiencia, que son los conte-
nidos en aquella sentencia 611/2015.

Resulta evidente que, cuando, en aplicacion de las reglas concursales, el Tri-
bunal Supremo decide sobre los efectos que genera el concurso de acreedores so-
bre un contrato, solo resuelve en el conflicto suscitado en ese contrato determina-
do, sin que la decision, aunque consolide doctrina con respecto a la interpretacion
de los preceptos aplicables, pueda extenderse a todos los contratos semejantes con
los que el del caso concreto guarda identidad de razén. No obstante, si la identi-
dad de razoén existe, no podemos dejar de cuestionarnos cuéles son las diferencias
entre cada supuesto y si esas diferencias tienen la trascendencia suficiente como
para originar consecuencias tan dispares desde el punto de vista concursal.

III. COMENTARIO

III.1. ELAMBITODEAPLICACIONDELASREGLASCONCURSALESSOBRELOSCONTRATOS:
LOSCONTRATOSCONOBLIGACIONESRECIPROCASPENDIENTESDECUMPLIMIENTO
POR AMBAS PARTES

Por razones temporales, las disposiciones aplicables al supuesto enjuiciado son
las previstas en los articulos 61 a 63 de la Ley Concursal 22/2003. En esos preceptos,
la regulacion de los efectos de la declaracion de concurso sobre los contratos se
originaba en el principio de vigencia de los contratos con obligaciones reciprocas.
La Ley Concursal solo tomaba en consideracién una categoria de contratos, los
contratos con obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiento al momento de
la declaracion de concurso. Dentro de esta categoria, la ley diferenciaba dos situa-
ciones: de un lado, que el contrato estuviera pendiente de cumplimiento por un
contratante, porque la otra parte hubiera cumplido integramente las obligaciones
a su cargo. En ese caso, el crédito o la deuda correspondiente al concursado debia
integrarse, bien en la masa activa, si quien cumplié fue el concursado?, bien en la
masa pasiva, si quien cumpli6 fue la parte in bonis*. De otro lado, que el contrato
con obligaciones reciprocas estuviera pendiente de cumplimiento por ambos con-
tratantes; supuesto en el que la ley disponia que la declaraciéon de concurso, por si
sola, no debia afectar a la vigencia del contrato y que las prestaciones a que estuvie-
ra obligado el concursado debian realizarse con cargo a la masa’.
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Junto a ello, se preveia también la posibilidad de que, la administracién con-
cursal, en caso de suspension, o el concursado, en caso de intervencién, pudieran
solicitar la resolucién del contrato si lo estimaban conveniente al interés del con-
curso, atribuyendo la calificacién de crédito contra la masa a la correspondiente
indemnizacién®. La ubicacion sistematica de esta resolucion del contrato en in-
terés del concurso contribuia a entender que su ambito de aplicacién quedaba
circunscrito a los contratos bilaterales o con obligaciones reciprocas pendientes
de cumplimiento por ambos contratantes’.

El tratamiento que se atribuye en el procedimiento concursal a los contratos
con obligaciones reciprocas se justifica en las consecuencias que se derivan en
estos contratos de la combinacién de derechos y obligaciones en una misma posi-
cién juridica®. La eficacia frente al concurso de los mecanismos establecidos por
el Derecho de obligaciones y contratos dirigidos a tutelar la posicién del acreedor
ante la eventual lesiéon de su posicion juridica o ante la sobrevenida modifica-
cion de las circunstancias tenidas en cuenta en el momento de contratar explican
en gran medida las reglas concursales especiales®. Cuando el concurso encuentra
un contrato con obligaciones reciprocas pendiente de cumplimiento por ambas
partes, la relacion juridica no comporta solo un crédito que ingresa en el activo
patrimonial o una deuda que forma parte del pasivo, sino que el incremento de
la masa activa, que se produce con el cumplimiento de la prestacion a cargo del
contratante in bonis, tiene como contrapartida un incremento de la masa pasiva,
que deriva del crédito a su favor por la obligacién a cargo del concursado®. Al
mismo tiempo, conforme al Derecho de obligaciones y contratos, la parte in bonis
en un contrato con obligaciones reciprocas, ante la falta de cumplimiento de la
contraparte en concurso, podria suspender su propio cumplimiento por la via de
la excepcién de incumplimiento contractual o de cumplimiento defectuoso (arts.
1446 y 1447 CC) y exigir el cumplimiento integro, o desvincularse del contrato
con la resolucion (art. 1124 CC). De este modo, mientras los demés acreedores del
concursado estarian sujetos al procedimiento y a la solucién convenida o liquida-
toria, el contratante in bonis, mediante esos mecanismos de defensa de su derecho
de crédito, o bien obtendria el cumplimiento acordado, o bien podria liberarse de
su obligacién poniendo fin al contrato y privando al concurso de un elemento del
activo patrimonial que podria ser fundamental para la consecucién de sus fines!'.

Esta problematica se ha abordado en algunos ordenamientos, como el ale-
man, con normas de alcance general que atribuyen a la administracién concursal
la facultad de opcion entre la ejecucion o la resolucion del contrato. En el primer
caso, si se mantiene el contrato, el concurso debe asumir con cargo a la masa ac-
tiva las obligaciones correspondientes al concursado; en el segundo, las partes son
libres de sus obligaciones y se reconoce al contratante no concursado un crédito
concursal por los dafios y perjuicios derivados de la resolucién. Sin embargo, en
otros ordenamientos, como el espafiol, que inicialmente desatendieron el proble-
ma, se alcanzan soluciones generales a partir de un modelo contractual especifico,
el del contrato de compraventa, prototipo de los contratos bilaterales o con obliga-
ciones reciprocas. Asi, en el Derecho espanol, si bien se parte de una perspectiva
juridico real derivada de la aplicacion analégica de las normas sobre el derecho
de separacion del vendedor previstas en la regulacién de la quiebra (arts. 908 y
909.8.°y 9.° C. de Co.), esas reglas se completan y corrigen con la interpretacién
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contractual originada en el tratamiento que el Cédigo Civil dispensa a las obli-
gaciones reciprocas (art. 1124). De este modo, llega a entenderse, con carécter
general, que los sindicos no podian exigir el cumplimiento del contrato a la parte
in bonis si no ofrecian a su vez el cumplimiento del quebrado con cargo a la masa
activa. Si la sindicatura queria la prestacion de la contraparte in bonis debia cum-
plir con la contraprestacion a cargo del quebrado'?. En consonancia con ello, la
regulacion contenida en los articulos 61 y 62 de la Ley Concursal 22/2003 aparece
presidida por un principio de reciprocidad, por el que, salvo en los casos en los
que una de las partes haya cumplido por entero con anterioridad a la declaracion
de concurso, todo cumplimiento de la parte in bonis posterior a la declaracién de
concurso deberia tener como contrapartida el cumplimiento conforme al contrato
del concursado, y no un cumplimiento en moneda concursal. En definitiva, que el
sinalagma que presidi6 la celebracion del contrato —sinalagma genético— tenga
su debida correlacién durante el cumplimiento del mismo —sinalagma funcio-
nal— a pesar de la declaracién de concurso de cualquiera de las partes®.

Con la aplicacién de la Ley Concursal 22/2003, la jurisprudencia mantiene que la
reciprocidad del vinculo contractual constituye un elemento integrante del supuesto
de hecho de las normas que regulan los efectos del concurso sobre los contratos (arts.
61y 62 LC 22/2003). Las resoluciones judiciales acogen la doctrina tradicional que
configura los contratos bilaterales como contratos de los que no solo derivan obli-
gaciones para ambos contratantes, sino que es preciso que esas obligaciones estén
ligadas por un nexo de condicionalidad reciproca o sinalagma'#. Un sinalagma que
habria de concurrir tanto en el momento originario de conclusién del acuerdo —sina-
lagma genético—, cuanto en el momento de la ejecucion y el cumplimiento reciproco
—sinalagma funcional-. El primero, el sinalagma genético, atribuye fundamento a la
resolucion por imposibilidad sobrevenida, pues la existencia del deber de prestacién
de una parte se justifica en la existencia del deber de prestacién de la contraparte. El
segundo, el sinalagma funcional, justifica la interdependencia en los cumplimientos y
la regla del cumplimiento simultdaneo, de la que derivan dos medios de tutela caracte-
risticos, la excepcion de incumplimiento contractual o de cumplimiento defectuoso y
la facultad de resolucién por incumplimiento?.

Ahora bien, fundar las normas generales que regulan los efectos del concurso
sobre los contratos en una categoria de referencia, la de los contratos con obliga-
ciones reciprocas, puede generar problemas ante una practica personalizada que,
al amparo del principio de autonomia de la voluntad (art. 1255 CC), es susceptible
de extender el nexo de reciprocidad, mas alla del contrato y de las relaciones juri-
dicas obligatorias, a operaciones complejas que integran contratos conexos o coli-
gados o contratos mixtos. De ahi que, a la hora de aplicar esas normas concursa-
les, sea preciso abordar, como cuestion previa, la naturaleza juridica del contrato.

II1.2. LANATURALEZA JURIDICA DEL CONTRATO DE OPCION DE VENTA CON PROMESA
DE RECOMPRA

El Tribunal Supremo sostiene que los contratos son lo que se deduce de la

interpretacion de las cldusulas que los integran, con independencia del nomen
iuris atribuido por las partes al negocio®. Por tanto, para determinar la naturaleza
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juridica de cada contrato habra que partir de la voluntad —comun intencién- que
sirvié de base al acuerdo entre las partes (art. 1281 CC), al margen de la denomi-
nacién otorgada por los contratantes.

En el caso enjuiciado, el Tribunal relaciona determinados hechos que se re-
producen en ambas instancias, de modo que no parece que pueda dudarse de la
voluntad expresada por las partes en el pacto contractual denominado «garantia
de la inversion»!”. Segtin los datos aportados en la sentencia que comentamos,
estarfamos ante un contrato de compraventa de acciones, en el que se establecia
la obligacién de recompra de esas acciones por la vendedora (Jomaca) a instancia
del comprador, por un precio determinado y una vez cumplido el término previsto
(26 de abril de 2015). La obligacién de recompra que se «afiade» al contrato de
compraventa se dirige a facilitar la venta de las acciones, pues permite la desinver-
sion del comprador con un beneficio seguro. La funcién de garantia se reforzaba
ademas con una prenda sobre otro paquete de acciones de la misma sociedad
(Zinkia). Ahora bien, la recompra se activaba mediante un derecho de opcién de
venta a favor del comprador, de modo que, si con el contrato originario de com-
praventa habria nacido ya la obligaciéon de recompra de la vendedora, la exigibi-
lidad de esta obligacién dependia de la voluntad del comprador de hacer valer la
opcién de venta en un plazo determinado.

Aunque de estos antecedentes se extrae que el contrato de recompra solo lle-
garia a perfeccionarse si el comprador consentia la reventa al promitente median-
te el ejercicio de la opcién, el Tribunal da un salto en el vacio para afirmar que,
como la promesa de recompra de la vendedora en concurso supone la obligacion
de pagar el precio a cambio de recuperar las acciones vendidas en el momento de
la recompra, cabe hablar de obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiento
por ambas partes, con independencia de que la exigibilidad de esas obligaciones
quedara supeditada al cumplimiento del término convenido y al ejercicio de la
opcién de venta en las condiciones pactadas.

A nuestro modo de ver, el Tribunal va del contrato de compraventa de las ac-
ciones al contrato de recompra de esas mismas acciones sin solucién de continui-
dad, y obviando que, cuando se declara el concurso, la inica obligacion pendiente
nacida de la compraventa originaria era la obligaciéon de recompra de las accio-
nes por un precio determinado, pues atiin no se habia ejercido la opcién de venta
dentro del término pactado. Aunque en el contrato de compraventa el vendedor
ya prest6 su consentimiento a la recompra y se obligé a pagar el precio pactado,
para que se perfeccione la recompra se requiere el consentimiento del comprador
mediante el ejercicio de la opcién de venta.

Probablemente, el supuesto de hecho se entienda mejor si lo comparamos con
la promesa bilateral, en la que las partes se obligan reciprocamente a celebrar el
contrato proyectado y a no hacer nada que pueda impedirlo. Cuando reciproca-
mente las partes asumen la obligacién respectiva de llevar a cabo la compraventa
en un momento posterior, la promesa bilateral se identifica con un precontrato de
compraventa. Aunque siempre habra que considerar los términos de los concretos
acuerdos alcanzados por las partes, habitualmente, en una promesa bilateral, las
partes se comprometen a prestar su consentimiento para perfeccionar con poste-
rioridad el contrato de compraventa. La compraventa se perfecciona cuando las
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partes celebran el contrato proyectado, y si uno incumple lo prometido, el otro
estara facultado para exigir el cumplimiento de la promesa en si'®.

Sin embargo, con caricter general, las promesas unilaterales de compra y
venta se enmarcan en los derechos de opcién. Las promesas de venta con op-
ciones de compra son frecuentes en los mercados inmobiliarios y las promesas
de compra con opciones de venta son propias de los mercados financieros. En
cuanto a sus efectos, la jurisprudencia considera que la promesa tiene el alcance
de un consentimiento contractual para el promitente y que el beneficiario de la
promesa también adquiere un derecho de naturaleza contractual por el que tiene
la facultad de perfeccionar el contrato proyectado!®. En consecuencia, el contrato
de compraventa se perfecciona a partir del momento en que el beneficiario de la
promesa ejerza su derecho de opcion, siempre que lo haga tempestivamente, den-
tro del plazo establecido para ello®.

En el supuesto que comentamos, al conceder la opcién al comprador —op-
cién de venta—, el vendedor estd consintiendo recomprar las acciones cuando
el comprador ejerza la opcién —promesa de compra—, de modo que el ejercicio
de la opcién dentro del plazo convenido es suficiente para que se perfeccione el
contrato, sin que el vendedor deba prestar nuevamente su consentimiento. Ahora
bien, la perfeccién del contrato queda pendiente de la decisiéon del comprador,
beneficiario de la opcién, expresada en un plazo determinado. Hasta ese momento
no existe compraventa y la obligaciéon de pago del precio pactado no es exigible
porque carece de contrapartida, el optante no ha manifestado su voluntad de ven-
der las acciones y no se ha comprometido a entregarlas?'.

Ademas, en este caso, el derecho de opcién de venta tiene una funcionalidad
concreta reconocida por las partes en el acuerdo, la de garantizar el retorno de la
inversion, de modo que podra o no ser ejercido por el comprador en funcién del
aumento o disminucién del valor de las acciones. Si el comprador puede obtener
un mejor retorno en el mercado no ejercera el derecho de opcién. De otro modo,
con el ejercicio de la opcion, el optante esta prestando su consentimiento para que
la nueva compraventa se perfeccione, y el promitente, que ya consintio6 al contraer
la promesa, debe entonces cumplir la obligacién de recompra con la entrega del
precio. La contrapartida del pago del precio no puede ser otra que la entrega de
las acciones, pero esa situacion no existe hasta que la compraventa se perfecciona
con la concurrencia de los consentimientos de ambas partes. En este sentido, no
puede entenderse que el derecho de opcién tiene su contrapartida en la promesa
de recompra de las acciones, ya que el promitente se obliga a pagar el precio cuan-
do aun la otra parte no ha consentido la venta de las acciones mediante el ejercicio
de la opcién. La contrapartida de la opcion se encuentra en que el optante puede
adquirir el derecho que le permite activar la obligacion de la otra parte y, por ende,
recuperar su inversioén, de forma onerosa o gratuita, mediante el pago de una
prima, o incluso a cambio de una contraprestacién?’. En el acuerdo de opcién de
venta con promesa de recompra, solo una parte consiente la compraventa y resul-
ta obligada, aquella que se compromete a readquirir las acciones a cambio de un
precio preestablecido y dentro de un plazo determinado, la otra parte lo que tiene
es un derecho a vender las acciones que puede o no ejercer frente al promitente
seglin le convenga en funcién del valor del activo de referencia, las acciones.
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En definitiva, la opcién de venta con promesa de compra se diferencia esen-
cialmente tanto de la operacién de compraventa en la que se origina como de la
operaciéon de recompra a que puede dar lugar, aunque mantiene un vinculo de
accesoriedad entre ambos contratos. Por un lado, el derecho de opcién de venta
surge al objeto de facilitar la compraventa inicial, con una funcién de garantia de
la inversion realizada por el comprador; y por otro, el ejercicio tempestivo de la
opcién activa el contrato de recompra posterior, pero si el comprador no ejerce la
facultad de opcién o transcurre el plazo previsto para su ejercicio, el contrato no
se perfeccionara y la promesa habra quedado sin efecto.

II1.3. LA CALIFICACION DE LOS CREDITOS DERIVADOS DEL CONTRATO DE OPCION DE
VENTA CON PROMESA DE RECOMPRA EN CASO DE CONCURSO DEL PROMITENTE

1I1.3.4. La solucion del Tribunal Supremo

Si leemos tanto la sentencia de la Audiencia Provincial como la sentencia del
Supremo, parece que la solucién es distinta porque el analisis que se ha hecho
del contrato es diferente. De un lado, parece que la Audiencia habria atendido a
la relacion juridico-obligacional que sirve de instrumento a los fines perseguidos
por las partes, abstraccién hecha de esos fines?. De otro lado, el Supremo habria
considerado el contenido interno y la funcién atribuida por las partes al negocio,
abstraccion hecha de los términos empleados por los contratantes?. Pero, ni la
estructura juridica ni los fines pretendidos por los contratantes son suficientes por
separado para determinar el caracter del contrato?. Ademads, creemos que en este
caso los instrumentos juridicos empleados responden a los fines perseguidos por
las partes.

En el supuesto de hecho de la sentencia que comentamos, el concurso de
acreedores del promitente (Jomaca) se declara el 12 de diciembre de 2013, vigente
el plazo de opcion de venta (que se habia novado hasta el 26 de abril de 2015). El
titular de la opcién no la ejerce hasta el 21 de octubre de 2014, de manera que, en
el momento de la declaracién de concurso, la administracién concursal encuen-
tra pendiente la obligacién de pago del precio pactado para la recompra de las
acciones, no el contrato de recompra de las acciones. El comprador disponia de
la garantia de la opcién, pero atin no la habia ejercido y no existia obligacién a su
cargo. Para que ambas partes resultaran obligadas y el optante debiera entregar
las acciones a cambio del precio era preciso el ejercicio de la opcién. Hasta ese
momento, frente al concurso existia un crédito concursal contingente, derivado
de la promesa de recompra por la que el vendedor concursado se comprometia
a recomprar a un precio determinado. Dicho crédito, nacido con la compraventa
anterior al concurso, no era exigible hasta que la recompra se perfeccionara con el
consentimiento del comprador expresado al ejercer la opcion y reclamar el pago
(como un crédito sometido a condicién, art. 261.3 TRLC).

Frente a ello, el Tribunal Supremo considera que, al margen de que las obli-
gaciones de pago del precio y de entrega de la cosa fueran exigibles cuando se
ejerciera el derecho de opcién dentro de un plazo pactado, esas obligaciones tie-
nen un caracter reciproco y surgen en el momento en que el vendedor se obliga a
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recomprar por un precio determinado, ya que la obligacién de pago y de entrega
exigen un cumplimiento simultaneo. El Tribunal identifica la promesa de recom-
pra con la compraventa misma, dado que la obligacién de pago debe contar con la
contrapartida reciproca de la entrega de la cosa, y prescinde del hecho de que la
exigibilidad de las obligaciones quedara supeditada al cumplimiento del término
convenido y al ejercicio de la opcién de venta en las condiciones pactadas. En
opinién del Tribunal, las obligaciones reciprocas habrian nacido con el contrato
de compraventa originario y se encontraban pendientes de cumplimiento cuando
se declara el concurso, de modo que las acciones con todos los derechos de socio
anejos entrarian a formar parte de la masa activa concursal y el concurso habria
de satisfacer con cargo a la masa el precio convenido.

Ahora bien, desde el punto de vista contractual, el problema reside en que
esa solucién solo puede producirse por voluntad unilateral de la contraparte in
bonis, quien podria no ejercer la opcion si tiene la posibilidad de obtener un be-
neficio mayor con la venta de las acciones en el mercado, en cuyo caso no habria
reventa. Cuando el optante puede obtener de las acciones un precio mejor que el
pactado, no ejercera la opcion frente al promitente y la recompra nunca llegara a
producirse, especialmente, si el promitente esta en concurso y existe mayor riesgo
de impago. Sin embargo, en este caso, como las acciones habian perdido su valor,
el optante ejerce la opcién de venta frente al concurso del promitente y busca la
calificacién del crédito por el precio como crédito contra la masa, de modo que
la administracién concursal se veria obligada a hacer frente a un pago inmediato
sin contrapartida.

En relacién con ello, el Tribunal sefiala la diferencia existente con la decisiéon
del caso Afinsa. En aquel supuesto se habian adquirido por la concursada (Afinsa)
una serie de productos financieros y los distintos contratos articulaban los medios
a través de los cuales los clientes podian recuperar la inversién, de modo que, lo
que primaba era el crédito unilateral del inversionista a recuperar su inversion.
Ademis, por la singularidad del producto de inversién contratado (sellos), se en-
tendié que «a efectos del concurso posterior de Afinsa, el derecho a la restitucion
de la inversion mediante el ejercicio del correspondiente derecho de opcién lo que
llevaba consigo propiamente eran obligaciones para la concursada (Afinsa), sin
que a esos efectos tuviera relevancia la formal titularidad de los sellos y el traspaso
de su titularidad».

Frente a aquella decision, el Tribunal afirma que, en este caso, se adquiere un
paquete de acciones de una sociedad anénima con todos los derechos politicos y
econémicos que conllevan, y con la posibilidad de venderlas por un precio deter-
minado de antemano al cabo de seis afios y medio. A efectos concursales, las obli-
gaciones, caso de hacerse efectiva la opcion de venta de las acciones en el término
convenido, eran reciprocas por ambas partes, pues un contratante debia entregar
el precio acordado y la contraparte la titularidad de las acciones con el conjunto
de derechos de socio. De este razonamiento del Tribunal parece extraerse que, al
margen del ejercicio de la opcion, si el concurso debe pagar el precio es porque
tiene la contrapartida de los derechos del socio (art. 93 LSC), una posicién juridica
con un valor inherente.

Sin embargo, el ejercicio del derecho de opcién frente al concurso responde
al hecho de que el activo carece de valor, por lo que el concurso nunca obtendra
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una contrapartida suficiente que compense las consecuencias que para el pasivo
conlleva el pago como crédito contra la masa del precio pactado?. Aunque la falta
de equivalencia no impide calificar el contrato como contrato con obligaciones
reciprocas, ya que la reciprocidad no requiere equivalencia entre las prestaciones,
lo cierto es que el concurso habra de realizar un pago inmediato sin compensacién
suficiente, que perjudicara el interés del resto de acreedores que integran el pasivo
concursal. En consecuencia, la situacion podria conducir a que la administracién
concursal se plantee la resolucion del contrato en interés del concurso. Una alter-
nativa que, a su vez, dependera del alcance del crédito indemnizatorio resultante
de la resolucioén, ya que, en la versién de la Ley Concursal 22/2003, ese crédito
tenfa también la consideracion de crédito contra la masa.

II1.3.B.  Lacalificacionde los créditos derivados de los contratos con obligaciones
reciprocas pendientes como créditos contra la masa

Tanto en el Ley Concursal 22/2003 (art. 84.2-6.°) cuanto en el vigente Texto
Refundido de la Ley Concursal (art. 242.1-12.°) se consideran créditos contra la
masa los que resulten de prestaciones a cargo del concursado en los contratos con
obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiento que contintien en vigor tras
la declaracién de concurso. El cumplimiento con cargo a la masa del crédito del
concursado permite mantener el equilibrio contractual caracteristico de la rela-
cién obligatoria sinalagmatica®’ y asegurar a la contraparte in bonis la satisfaccion
de su crédito?. La solucién resulta coherente con aquellas otras situaciones en las
que el contrato se ha concretado en un crédito o una deuda a favor o en contra del
concurso, en las que, como ocurre ante un contrato unilateral, en el momento de
la declaracion de concurso solo un contratante resulta obligado. Si el obligado es
la parte in bonis, la prestacién a su cargo formara parte del activo concursal; y si
la obligacién es del concursado, la prestaciéon a su cargo integrara el pasivo. En
cambio, si lo que esta pendiente frente al concurso son las obligaciones reciprocas
de ambas partes, cuando al concurso le convenga o necesite la prestacion de la
contraparte in bonis, habra de asumir el contrato y cumplir la contraprestaciéon
con cargo a la masa activa. Quedan conciliados de esta manera el interés del con-
curso y el interés particular de la contraparte in bonis?.

La consideracién de las prestaciones de contratos con obligaciones reciprocas
pendientes de cumplimiento que contintien durante el concurso como créditos con-
tra la masa no constituye un supuesto auténomo, sino que comparte fundamento
con los créditos generados por el ejercicio de la actividad empresarial o profesional
del deudor, o con los que resulten de obligaciones validamente contraidas durante el
procedimiento por la administracién concursal o, con la autorizacién o conformidad
de esta, por el concursado sometido a intervencion, o con los derivados de la rehabi-
litacién de contratos. De un lado, el concurso necesita esos contratos para mantener
la actividad y alcanzar la mejor solucion para la insolvencia; de otro, la tutela de la
contraparte in bonis se materializa en que el contrato se convierte en un «contrato de
masa», que debe ser cumplido durante el concurso tanto por el concursado, con cargo
a la masa, como por la contraparte®. Ahora bien, la consideracion del contrato como
«contrato de masa» esta vinculada al principio concursal de universalidad, que sujeta
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el patrimonio del deudor al concurso, de modo que, el contrato debe someterse a las
exigencias y fines del procedimiento, y las decisiones en torno al mismo corresponden
a los 6rganos concursales, a la administracién concursal y al juez del concurso, en
cuanto representantes institucionales del interés del concurso.

Por tanto, aunque la ley prevé la vigencia del contrato, si al concurso no le
interesa el contrato —v. gr., porque se pueda concertar otro a menor coste-, el con-
cursado intervenido o a la administracién concursal, en caso de suspensién, po-
drian resolverlo. Ademas, si el administrador concursal no ejerce tempestivamente
la resolucién podria perjudicar a la masa activa, pues como los créditos a cargo
del concursado son créditos contra la masa, si el contrato no se resuelve en interés
del concurso, la masa activa se estaria gravando con créditos derivados de contra-
tos que, en udltima instancia, habrian de resolverse en aras del interés concursal’!.
No obstante, bajo la Ley Concursal 22/2003, el coste de resolucién en interés del
concurso se atribuia a la masa activa, es decir, era un crédito contra la masa. En
consecuencia, aunque el concurso tuviera interés en resolver el contrato porque
no resultara conveniente mantenerlo, ya sea por imperativo de la actividad o por
exigencias de la solucién concursal que se plantee, al imponer el coste de esa reso-
lucién a la masa activa, que habra de pagar inmediatamente como crédito contra la
masa la indemnizacién correspondiente, la decisién habria de adoptarse, realmen-
te, en funcién del alcance del crédito indemnizatorio y no del interés del concurso®.

La solucién legal que atribuia al crédito indemnizatorio resultante de la re-
solucion del contrato en interés del concurso la consideracion de crédito contra
la masa planteé entonces la necesidad de limitar el alcance de la indemnizacién.
En este sentido, el Tribunal Supremo aclara que «la indemnizacién de los dafnos
y perjuicios con cargo a la masa no es una consecuencia necesaria e ineludible de
la resolucion del contrato por convenir al interés del concurso», y que las conse-
cuencias indemnizatorias no pueden acordarse con independencia de lo previsto
en el contrato. Por tanto, habra que realizar en cada caso una valoracién factica y
juridica que permita determinar si procede o no indemnizar, asi como el alcance
de la indemnizacién en base a los dafos efectivamente producidos®. Sin que sea
posible entender que la resolucion en interés del concurso supone en si misma
un dafio indemnizable para la contraparte dispuesta a cumplir, o que excepciona
las reglas generales sobre la prueba del dano y el alcance de la responsabilidad®*.

Con la reforma debida a la Ley 16/2022, el legislador se hace eco del debate
en torno a este mecanismo resolutorio y, en el vigente Texto Refundido de la Ley
Concursal, se configura la resolucién judicial del contrato en interés del concurso
como una verdadera opcién de la administraciéon concursal sustituta o del con-
cursado intervenido, atribuyendo al crédito que en su caso corresponda a la con-
traparte en concepto de indemnizacién de dafios y perjuicios la consideracién de
crédito concursal (art. 165).

II1.3.C. La calificacion del crédito derivado del contrato de opcion de venta con
promesa de recompra en el concurso del promitente

A nuestro modo de ver, en la operacion descrita en este caso no es posible ir
del contrato de compraventa a la reventa, como hace el Supremo, «al margen de
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que la exigibilidad de la reventa quede supeditada al cumplimiento del término
convenido y al ejercicio de la opcién». Por un lado, el derecho de opcioén facilité la
compraventa de las acciones por parte del adquirente. Sin la garantia accesoria de
la opcién de venta con la promesa de recompra del vendedor, el adquirente proba-
blemente no habria comprado las acciones. Por otro lado, solo con el ejercicio del
derecho de opcion dentro del plazo acordado, la reventa se perfecciona y las partes
pueden exigirse reciprocamente el cumplimiento de las respectivas obligaciones
de pago del precio y de entrega de las acciones. Ahora bien, la opcién no puede
identificarse con la promesa de venta ni con la reventa en si, porque el adquiren-
te puede no ejercerla y vender las acciones en el mercado. Desde la perspectiva
de la reventa, funciona como un derecho, una facultad que tiene en su activo el
optante; desde el punto de vista de la promesa, funciona como una condicién sus-
pensiva, ya que pone en marcha el contrato proyectado. La condicionalidad no es
reciproca, como ocurriria en una promesa bilateral, ya que solo se atribuye a un
contratante, de modo que el negocio queda al arbitrio de una sola de las partes: si
el optante decide no vender al promitente las acciones, la reventa no tendra efecto
y, aunque el promitente este obligado a cumplir, su obligacién no sera exigible y,
por ende, tampoco lo sera la obligacion del optante.

Esta estructura juridica derivada del acuerdo de las partes es, ademas, acorde
con lo querido por los contratantes y expresado en el contrato de compraventa de
las acciones. En este sentido, no creemos que pueda afirmarse que ambas partes
persiguen la finalidad propia de un contrato de compraventa: la adquisicién de la
propiedad de un bien a cambio de un precio; es decir, los contratantes no buscan
adquirir la condicién de socio en una sociedad con todos los derechos a ella inhe-
rentes. Tras la promesa de recompra y el derecho de opcién lo que existe es una
causa financiera y de inversién. El vendedor se compromete a recomprar para
facilitar la venta y obtener financiacién, y el comprador no busca la titularidad de
unas acciones sino poder recuperar su inversién con un retorno seguro. Si el com-
prador no conseguia vender las acciones a mejor precio en el mercado siempre
tenia la garantia de la promesa. Y ese derecho de opcién atin no se habia ejercido
cuando se declara el concurso del promitente, de modo que la promesa de compra
era la Gnica obligacién pendiente, aunque no exigible hasta que el optante mani-
festara su voluntad de vender. Sin embargo, el Tribunal Supremo considera que en
el momento de la declaracion de concurso existen dos obligaciones pendientes de
cumplimiento reciproco y exigibles «al margen o con independencia» del ejercicio
de la opcion de venta en las condiciones pactadas; reciprocidad que, en términos
concursales, atribuye al crédito del optante la condicion de crédito contra la masa.

La cuestion es que el ejercicio de la opcién dificilmente podra reportar alguna
ventaja en términos de contrapartida para la masa activa concursal. El optante
ejerce la opcién tras el concurso del promitente porque las acciones carecen de
valor y la posicion del socio se ha devaluado. De hecho, en esas fechas, la sociedad
cuyo capital representan las acciones estaba también en concurso (Zinkia habia
presentado el concurso voluntario en febrero de 2014 y la opcién se ejerce en
octubre de 2014, después de que también el promitente se hallara en concurso —
declarado en diciembre de 2013-)%.

Como hemos visto, desde la funcionalidad propia de las reglas que regulan los
efectos del concurso sobre los contratos basada en la reciprocidad de las presta-
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ciones, cuando el concurso asume el cumplimiento del contrato como un crédito
contra la masa es porque cuenta con la contrapartida que el cumplimiento de
la otra parte supone para el activo concursal. Sin embargo, en una promesa de
compra con opcion de venta, si el optante ejerce el derecho tras la declaracién de
concurso del promitente es porque no hay retorno posible en el mercado, de modo
que el cumplimiento de la promesa en ningin caso permitird a la masa activa
disponer de un contravalor razonable para el conjunto de los intereses implicados
en el procedimiento. En esas circunstancias, la administraciéon concursal podria
pedir la resolucién del contrato en interés del concurso, pero esta alternativa, bajo
el régimen aplicable al supuesto de hecho planteado, no parece factible, ya que el
coste indemnizatorio de la resolucién también seria considerado crédito contra
la masa®.

Ahora bien, en el caso concreto de la sentencia que comentamos, cuando se
declara el concurso de la promitente —Jomaca- solo existe una obligacién de re-
compra pendiente de cumplimiento por un precio determinado y con un plazo
concreto de vigencia. Una obligacion que, en ese momento, carece de contrapar-
tida, porque el optante atin no ha ejercido la opcién, no ha manifestado su inten-
cion de vender y exigir el cumplimiento de la promesa. De ahi que el crédito del
optante por el precio pactado se considere contingente. Al tratarse de un crédito
sometido a condicion potestativa, ya que su verificaciéon depende de la voluntad de
una de las partes, una vez ejercida la opcion, puesto que la parte in bonis habria
consentido la eficacia del negocio, «con su aprobacién se confirma un contrato
sinalagmatico que queda, entonces, pendiente de ejecucién y cuyo cumplimiento
esta sometido a la decision de la administracién concursal (art. 61)»%.

IV. CONCLUSIONES

I.  La Ley Concursal atribuye una regulacién especifica a los contratos con
obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiento por ambas partes
cuando se declara el concurso. Esas reglas concursales se justifican tanto
en los concretos mecanismos de defensa que se conceden al contratante
que cumple o esta dispuesto a cumplir frente al incumplimiento de la
contraparte, cuanto en el hecho de que, en situacién concursal, las obli-
gaciones reciprocas conllevan al mismo tiempo un crédito que ingresa
en la masa activa y una deuda que integra la masa pasiva. De un lado,
hay que evitar que el ejercicio de la excepcién de incumplimiento con-
tractual o de cumplimiento defectuoso y de la facultad de resolucién por
incumplimiento por la parte no concursada —contratante in bonis—per-
mita que esos acreedores queden al margen del procedimiento, impida
continuar con la actividad, o prive al concurso de un elemento del activo
necesario para lograr el convenio o la liquidacién. De otro lado, y con-
forme al principio de reciprocidad contractual, si al concurso le interesa
la prestacion del otro contratante, debe cumplir con la contraprestacién
correspondiente al concursado como crédito contra la masa.

II.  Un contrato de opcién de venta con promesa de recompra se diferen-
cia tanto de la compraventa originaria, en la que el vendedor asume la
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promesa y consiente la recompra por un precio determinado en el plazo
establecido, como de la recompra a la que puede dar lugar, que depende
del ejercicio del derecho de opcién que se atribuy6 al comprador, benefi-
ciario de la promesa.

III. Si en el momento de la declaracién de concurso del promitente atin no
se ha ejercido el derecho de opcién de venta, solo existe una obligacién
de recompra pendiente de cumplimiento por un precio determinado y
con un plazo concreto de vigencia. Una obligacién que en ese momento
carece de contrapartida, porque el optante no ha manifestado su inten-
cién de vender y exigir el cumplimiento de la promesa. Por tanto, frente
al concurso existe un crédito contingente sometido a una condicién po-
testativa. Una vez ejercida la opcién y verificada la voluntad del optante
de exigir la promesa, existira un contrato pendiente de cumplimiento
por ambas partes, sometido a la decisién de la administracién concursal,
que podria resolverlo en base al interés del concurso.
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NOTAS

! V. SAP de Madrid (Seccién 28.%) 332/2020, de 7 de julio, [Recurso 399/2019].

2 La Audiencia se pronuncia sobre otro argumento esgrimido por el recurrente, aunque
le reprocha que recurra a hechos o cuestiones no integradas en el objeto del proceso fijado
en la primera instancia. En el nuevo planteamiento el recurrente mantiene que la decisién
judicial debi6 condenar a la administracién concursal a reconocer forzosamente el crédito
como privilegiado especial, ya que venia garantizado con una prenda sobre acciones reco-
gida en escritura publica. Frente a ello, el Tribunal de apelacion acude a la sentencia del
Tribunal Supremo 655/2016, de 4 de noviembre, (FJ 6.°), que ilustra sobre la funcionalidad
de los reconocimientos forzosos contenidos en el articulo 86.2 LC, y concluye que la falta de
reconocimiento abocaria en todo caso a la impugnacion de la lista de acreedores y no a una
actuacion ex oficium del juez imponiendo el reconocimiento.

3 Si el juez decreto6 la intervencién de las facultades patrimoniales del deudor, corres-
pondera al concursado con autorizacién de la administracién concursal el ejercicio de las
acciones dirigidas a exigir el cumplimiento o la resolucién del contrato; en tanto que, si el
juez dispuso la suspension de aquellas facultades y la sustitucion del concursado por la ad-
ministracion concursal, sera la propia administracién concursal la que habra de ejercer esas
acciones (art. 54 LC 22/2003 —arts. 119 a 121 TRLC-).

4 El contratante no concursado o parte in bonis debia comunicar su crédito en el con-
curso para su reconocimiento y clasificacion (arts. 134 y 154 y ss. LC 22/2003 —arts. 396 y
ss.y 429 y ss. TRLC-).

5 El Texto Refundido de la Ley Concursal de 2020 extrae del precepto que establecia la
vigencia de los contratos con obligaciones reciprocas varias normas. Entre ellas, un principio
general de vigencia, referido a todos los contratos (art. 156), y una regulacion especifica de
los efectos del concurso sobre los contratos pendientes de cumplimiento por una o por ambas
partes, referida a los contratos con obligaciones reciprocas (arts. 157 y 158). Por el primero,
la declaracion judicial de concurso no es causa de resolucion anticipada de ningtn contrato,
de manera que habran de tenerse por no puestas las clausulas que establezcan la facultad
de los contratantes de suspender o modificar las obligaciones o los efectos del contrato, o
de resolverlo o extinguirlo por la declaracién de concurso de la otra parte. En orden a la
regulacion de los efectos sobre los contratos pendientes de cumplimiento, la declaracién de
concurso, por si sola, no afectara a la vigencia de los contratos con obligaciones reciprocas
cuando estén pendientes de cumplimiento tanto por el concursado como por la otra parte, de
modo que ambas partes deberan ejecutar las prestaciones comprometidas, siendo a cargo de
la masa aquellas a que esté obligado el concursado (art. 158). V., sobre la propuesta de texto
refundido, SANCHEZ PAREDES, M.* L. (2018). Los efectos del concurso sobre los contratos.
En Rojo/Campuzano (dirs.), Regularizacion, aclaracion y armonizacion de la legislacion con-
cursal. IX Congreso Espafol de Derecho de la Insolvencia. Cizur Menor: Civitas, pp. 154 a
156. En relacién con el Texto Refundido de 2020, GONZALEZ-CARRERO, P. (2021). Articulo
156 y Articulo 158. En Prendes/Fachal (dir.). Comentario al Texto Refundido de la Ley Concur-
sal. Comentario judicial, notarial y registral. Cizur Menor: Aranzadi, pp. 747 a 751 y 751 a 756;
y MARTI MIRAVALLS, J. (2021). Articulo 156 y Articulo 158. En Veiga, A. (dir.). Comentario
al Texto Refundido de la Ley Concursal. Cizur Menor: Civitas, pp. 909 a 914 y 924 a 928. Y, tras
la tltima reforma debida a la Ley 16/2022, v. MARTINEZ MARTINEZ, M.* T. (2023). Articulo
156 y Articulo 158. En Pulgar, J. (dir.), Comentario a la Ley Concursal. Madrid: La Ley, pp.
865 a 874 y 887 a 893.

¢ El secretario judicial debia citar a una comparecencia ante el juez al concursado, a la
administracion concursal y a la contraparte in bonis vy, si se llegaba a un acuerdo en cuanto
a la resolucion y sus efectos, el juez debia dictar auto declarando resuelto el contrato confor-
me a lo acordado. Cuando no hubiera acuerdo, las diferencias debian sustanciarse por los
tramites del incidente concursal y el juez debia decidir acerca de la resolucién, acordando,
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en su caso, las restituciones procedentes y la indemnizacién que habia de satisfacerse con
cargo a la masa.

7 El Texto Refundido de la Ley Concursal de 2020 atribuye esta facultad de resolucién
a «cualquier contrato con obligaciones reciprocas» cuando resulte «necesario o convenien-
te para el interés del concurso» (art. 165.1), aunque, inicialmente, mantuvo la calificacion
del crédito indemnizatorio derivado de la resolucién en interés del concurso como crédito
contra la masa —v. SANCHEZ PAREDES, M.# L. (2018). Los efectos del concurso sobre los
contratos. En Rojo/Campuzano (dirs.), Regularizacion, aclaracion y armonizacion de la legis-
lacion concursal, ob. cit., pp. 191 y 193—. Con la ultima reforma debida a la Ley 16/2022 se
modifica la calificacion del crédito indemnizatorio, que pasa a considerarse crédito concursal
(art. 165.2), v. MARTINEZ MARTINEZ, M.* T. (2023). Articulo 165. Resolucién judicial del
contrato en interés del concurso. Pulgar, J. (dir.), Comentario a la Ley Concursal, ob. cit., pp.
934 a 944.

8 De hecho, el Texto Refundido de la Ley Concursal, aunque reformula el principio
general de vigencia de los contratos, mantiene la distincién entre contratos con obligaciones
reciprocas pendientes de cumplimiento por una parte y contratos con obligaciones recipro-
cas pendientes de cumplimiento por ambas partes (arts. 157 y 158 TRLC).

° V. SALELLES, J. R., (2005). La vigencia de los contratos con obligaciones reciprocas
en el concurso: [Consideraciones sobre el régimen establecido por el articulo 61 de la Ley
Concursal (Ley 22/2003, de 9 de julio)]. En AA.VV. Estudios sobre la Ley Concursal en home-
naje a Manuel Olivencia. Madrid: Marcial Pons, p. 3156.

10° Asi, JACKSON (1986), afirmaba que la problematica de los contratos no tenia entidad
propia, en el sentido de que se originaba en la forma de entender la conexién entre activos y
pasivos concursales cuando derivaban de una misma relacion juridica, v. The Logic and Li-
mits of Bankruptcy Law. Cambridge, Massachusetts, and London (Harvard University Press),
pp. 105y 106. Y, con anterioridad, CANDIAN (1933) consideraba que desde el punto de vista
sistematico el estudio de los contratos en curso de ejecucién deberia comprender tanto la
descripcion de la masa activa como pasiva, ya que ante un contrato bilateral no es posible
deducir a priori si el contrato traera sus efectos de forma inmediata para una u otra masa, v.
Fallimento e contratti bilaterali in corso di execuzione. Rivista del Diritto Commerciale, vol. 1,
pp. 461 a 475, en especial, p. 462.

11y, SANCHEZ PAREDES, M.* L. (2018). Los efectos de la declaracién de concurso
sobre los contratos. En Campuzano/Sanjuan y Mufioz (dirs.), El Derecho de la insolvencia. El
concurso de acreedores. Valencia: Tirant lo Blanch, pp. 501 a 503.

12 V. GARCIA VILLAVERDE, R. (1996). Una forma especial de garantia: los efectos de
la declaracion de quiebra y suspension de pagos sobre las relaciones juridicas bilaterales
preexistentes y pendientes de ejecucion. En AA.VV. Tratado de garantias en la contratacion
mercantil. Madrid: Civitas, pp. 301 a 334.

13y, MARTINEZ ROSADO, J. (2005). Los efectos de la declaracién de concurso sobre
los contratos con obligaciones reciprocas (arts. 61 a 63 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Con-
cursal). En AA.VV. Estudios sobre la Ley Concursal en homenaje a Manuel Olivencia. Madrid:
Marcial Pons, p. 2958.

14 QOriginalmente, lo expone con claridad, MARTINEZ FLOREZ, A. (2004). Articulo 61.
En Rojo/Beltran (dirs.), Comentario de la Ley Concursal. Madrid: Civitas, p. 1121.

15 Puede verse la STS 181/2012, de 26 de marzo, [Recurso 698/2009], donde se afirma
que la reciprocidad del vinculo contractual no surge solo porque las dos partes contratantes
estén obligadas, sino que es necesario que entre los respectivos deberes de prestacion exista
una interdependencia o nexo causal determinante de que cada uno sea y funcione como
contravalor o contraprestacion del otro. También la STS 44/2013, de 19 de febrero, [Recurso
802/2012], entiende que «PJara que, conforme al articulo 61, apartado 2, de la Ley 22/2003,
de 9 de julio, puedan ser considerados con cargo a la masa los créditos contractuales contra
el concursado es necesario que el deber de prestacion de éste sea reciproco del asumido en el
mismo contrato por el acreedor y que ambos estén pendientes de cumplimiento al declararse
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el concurso»; o la STS 492/2013, de 11 de julio, [Recurso 1521/2011], que reitera: «[PJara que
el crédito contractual contra el concursado pueda ser calificado como crédito contra la masa
es necesario, conforme al articulo 61.2 de la Ley Concursal, que derive de un contrato con
obligaciones reciprocas que estén pendientes de cumplimiento por ambas partes al declarar-
se el concurso. La reciprocidad del vinculo contractual y la pendencia de cumplimiento de
obligaciones por ambas partes constituyen los criterios determinantes de la calificacion de
los créditos contractuales contra el concursado, conforme a dichos preceptos legales.

(...) esta Sala ha declarado que la reciprocidad de obligaciones exige que cada una de
las partes sea simultaneamente acreedora y deudora de la otra y que cada una de las obli-
gaciones sea contrapartida, contravalor o contraprestacién por depender la una de la otra.
La reciprocidad no requiere equivalencia de valores, objetiva ni subjetiva, entre las dos pres-
taciones, pero si que ambas tengan la condicién de principales en el funcionamiento de la
relacion contractual de que se trate. Dificilmente cabra advertir la condicionalidad entre una
obligacién principal y otra accesoria o secundaria.

La reciprocidad de los deberes de prestacion puede ser advertida en la fase genética
de la relacion, esto es, en el momento de su nacimiento, con la perfeccion del contrato y la
consiguiente creacién de la regulaciéon negocial. Pero, a los efectos del articulo 61 de la Ley
Concursal, la reciprocidad debe existir en la fase funcional del vinculo y después de declarado
el concurso. Se entiende que las obligaciones que tuvieron inicialmente aquella condicién la
pierden si una de las partes hubiera cumplido su prestacién antes de aquella declaracion, lo
que determina que el crédito contra el concursado incumplidor sea considerado concursal.
La razoén de ello es que, durante la tramitacién del concurso, la relacién funciona, de hecho,
igual que las que por su estructura original no eran reciprocas».

16 El Tribunal lo sintetiza en la expresion «los contratos son lo que son y no lo que las
partes dicen que son»; axioma que aplica a la paradigmatica distincién entre los contratos
bancarios de préstamo y de apertura de crédito, v., entre otras, la STS 693/2019, de 18 de
diciembre [Recurso, 1458/2016], con el comentario de ALFARO, en https://derechomercan-
tilespana.blogspot.com/2020/01/irrelevancia-de-la-denominacion-dada.html; o cuando se
plantea la diferencia entre la opcién de compra, el precontrato de compraventa y el contrato
de compraventa, la STS 335/2013, de 7 de mayo [Recurso 2615/2013].

17 V. SAP de Madrid (Seccion 28.%) 332/2020, de 7 de julio, epigrafe (8), segundo parrafo.

18 En la SAP de Barcelona (Seccion 4.%) 45/2023, de 27 de enero, se cita la STS (sala
1.%) 9364/1992, de 24 de diciembre, que recoge doctrina referida en otras sentencias previas,
como las de 7.2.1966 o la de 5.10.1961, donde se senalaba: «[...] es incuestionable que no
siempre se presenta de la misma forma y manera el contrato de promesa de venta, pues unas
veces las propias partes contratantes han dejado para el futuro no sélo la obligacién de cele-
brar el contrato definitivo, sino también la total y completa determinacién de los elementos
y circunstancias del referido contrato en cuyo caso el incumplimiento no puede conducir
mas que a la exigencia —por el contratante dispuesto a cumplir su compromiso— de la in-
demnizacién por los dafos y perjuicios que dicho incumplimiento le haya podido acarrear,
mientras que en otros supuestos, las mismas partes, demuestran su decidida voluntad —en
todos los pormenores y detalles— de celebrar un auténtico contrato de compraventa, que
de momento no pueden actuar por impedirlo la concurrencia de determinados obstaculos
como falta de autorizaciones o liberacion de gravamenes, o simplemente porque en dicho
instante no les conviene la celebracion en firme y desean esperar cierto plazo, poniendo de
manifiesto no sélo su voluntad de presente, sino exacta y total para cuando cesen aquellos
obstaculos o venza el término establecido, momento a partir del cual es incuestionable que si
uno incumple lo prometido el otro estara facultado a exigir el cuamplimiento de la promesa en
si[...]». El cumplimiento forzoso, contemplado entre otras en la STS de 13.12.1989, conlleva
la posibilidad de condenar al otorgamiento de la correspondiente escritura publica de com-
praventa, por constar todos los elementos y circunstancias que configuran la compraventa
proyectada. Por tanto, la promesa bilateral de compraventa llevaria aparejada la facultad de
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exigir el cumplimiento del contrato prometido en caso de incumplimiento por una de las
partes del contrato preliminar.

V., en la doctrina, MORALEJO IMBERNON, N. (2024). Contratos con finalidad trasla-
tiva del dominio. En Bercovitz, R. (dir.), Tratado de Contratos, Tomo 11. Valencia: Tirant lo
Blanch, p. 2204.

19y, DIEZ-PICAZO, L. (2010). Fundamentos de Derecho Civil Patrimonial. T. IV. Cizur
Menor: Aranzadi, p. 84. En general, por el contrato de opcién, una de las partes, concedente,
queda definitivamente vinculada al contrato definitivo, mientras que la otra parte, optante,
deviene titular de una facultad que le permite, a su albedrio, perfeccionar o no el contrato
posterior definitivo. Por tanto, el ejercicio del derecho de opcién supone la aceptacién de
una oferta contractual vinculada y su efecto fundamental es el de perfeccionar por la sola
voluntad del optante, el contrato definitivo. El efecto perfectivo del contrato de compraventa
depende exclusivamente de la voluntad del optante. En la opcién de venta, solo con el ejer-
cicio de la opcion el optante se instala en la posicion de vendedor, y a partir de ese momento
la compraventa despliega sus efectos tipicos. Las obligaciones de vendedor y comprador son
actos ejecutivos de la compraventa vy, en principio, posteriores al momento perfectivo del
mismo, v. CARRASCO, A. (2013). Tratado de la compraventa. Cizur Menor: Aranzadi, consulta
electrénica.

20 Asi, CARRASCO (2024) entiende que en el precontrato o promesa de contrato futuro
las partes se estan obligado por el contrato definitivo si se dan determinadas condiciones: que
el contrato en cuestion sea consensual, que en el precontrato estén ya determinados todos
los elementos esenciales precisos para que la relacién definitiva quede determinada, que la
puesta en vigor de la relacién definitiva no se haga depender de una condicién suspensiva y que
las partes o una de ellas no se haya reservado la facultad discrecional de poner en vigor el con-
trato proyectado. Por tanto, cuando una de las partes se ha reservado la facultad discrecional
de poner en vigor el contrato proyectado, no puede estarse ante el contrato definitivo. Un
precontrato de un contrato definitivo sometido a la condicién potestativa de que una de las
partes quiera poner en vigor por su sola declaracion la relacion definitiva es un contrato de
opcién. V. Derecho de contratos. Madrid: IIIAranzadi La Ley, consulta electrénica. También,
en el Tratado de la compraventa —ob. cit., consulta electrénica-manifiesta que, si como con-
secuencia del acuerdo se atribuye (a titulo oneroso o gratuito) a una de las partes (o recipro-
camente a las dos) la facultad de exigir el cumplimiento del contrato, hay vinculacion, pero no
del contrato definitivo, cuya perfeccion se producird cuando se ejercite la opcion.

2l Aunque en relacién con la opcién de compra (promesa de venta), se cita la SAP de
Barcelona (seccién 1.*) 570/2021, de 27 de septiembre, que, siguiendo la interpretacién juris-
prudencial, rechaza la aplicacion de las normas previstas para la compraventa a la promesa
unilateral de venta o derecho de opcién, en la que la perfeccion del contrato queda pendiente
de la decision del comprador expresada en un plazo determinado, de modo que no existe en
tal caso compraventa ni obligacién alguna de pago del precio pactado hasta que la perfec-
ci6n del contrato se produzca con el ejercicio de la opcién de compra (con cita de la STS de
20.11.2018).

22 De hecho, como se ha afirmado «[L]a presencia de la prima en el contrato lo convierte
en sinalagmatico», GARCIA SOLE, F. (2008). La opcién de compra en el leasing financiero.
Madrid: Colegio de Registradores de la Propiedad y Mercantiles, p. 237.

23 V. SAP de Madrid (Seccién 28.%) 332/2020, de 7 de julio, epigrafe (10), segundo pa-
rrafo.

24 V. STS 245/2025, de 14 de febrero, fundamento segundo, 2, segundo parrafo.

25 Asi, en relacion con el alcance de la tipicidad legal, el profesor DE CASTRO (1985)
afirmaba que «[L]a destacada y hasta primaria significaciéon que tiene el tipo legal al que se
acomoda cada negocio, para la valoracién de su causa, no debe exagerarse hasta concluir
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