IMPUGNA PROPUESTA POR ABUSIVA, SOLICITA RECHAZO
HOMOLOGACION,

SENOR JUEZ:

SERVI MAM S.R.L., manteniendo ¢l domicilio constituido
en estas actuaciones caratuladas “FICENTIN SAIC ¥ OTROS & CONCURSO
PREVENTIVO™ (CUILJ 21-25023953-7), en trdmite por ante este Juzgado de
Primera Instancia en lo Civil y Comercial 2da. Nominacion Secretaria Unica de la
ciudad de Reconquista, con ¢l patrocinio letrado de fa Dra. Lorena Noemi GOY,
Abogada, manteniendo el domicilio constituido, ante 3.5 respetuosamente decimos

que:
L. OBJETO, LEGITIMACION

Que, en legal tiempo y forma, vengo a impugnar -de
conformidad al art. 50 L.C.Q.- la existencia de acuerdo preventivo dictada a traveés
de la resolucion de fecha 11.11.2025, para lo cual me encuentro legitimado por ser
un acreedor verificado en autos, que cuenta con derecho a voto, y por haber votado
solo la propuesta de LDC- MOA,

IL PERJUICIO ECONOMICO CONCRETO,

El suscripto posee un crédito verificado en el concurso por la

suma de $ 5,759,619 (equivalente a USS 94.761,74 realizada la conversidn a 5 60,78

por USS1, tipo de cambio al momento de la presentacion concursal). Al mo haber
prestado conformidad a le propuesia de Grassi, quedo arrasirado a la alternativa
residual prevista (Alternativa C. 1), que pauta un “pago con quita y espera” del 40%

en 10 afios, con una décima cuota fuertemente concentrada (aproximadamente
wﬂﬂ-%‘j'ﬁi del crédito ya reducido) exigible recién al final del cronograma, y con una
l-a'E- 2RO 1%#5}5':3“ compensatoria de apenas 1,2% anual sobre saldos, devengada tardiamente y

g,l:r'-?-""'u pagadera aun mis tarde, sin capitalizacién y con periodos sin devengo.



Esta arquitectura financiern —esperas prolongadas, pagos
minimos en las primeras nueve cuotas (2,8% sobre el valor nominal del erédito) y
una unica cuofa relevante pagadera al décimo afto (el saldo del 40% comprometido),
intereses manifiestamente insuficientes v diferidos— comprime ¢l valor presenie
de mi crédito a niveles infimos, dependiendo de la taso de descuento razonable y
del momento de firmeza de la homologacion. En términos reales, el “40% nominal™
a diez aitos, asi estructurado luce abusiva y confiseatoria,

En cambio, bajo la propussta de LDC Argentina 5.A. y Molinos
Agro 5.4 - MOA- (quedaria comprendido en la “Categorin A™) — acreencias
inferiores a LSS 130.000— percibo el pago del 100% del capital del crédito en un
dnico pago, a los treinta dias de adquinida firmeza la sentencia homologatoria.,

En_conclusién: Con la propuesta de Crossi, cobraria U855
6633,32 (valores actuales), mientras que con la propuesta de pago de LDC-MOA,
cobraria [/SS 94, 761, 74, 1o que armoja una diferencia de USS 88.128,41

Que, para mas, el recupero previsto por la propuesta de Grassi
para el grupo de acreedores que no le otorgd conformidad se encuentra ¢n tension
con las pautas admitidas por la Corte Suprema de Justicia de Santa Fe para la
homaologacidn de propuestas concordatarias en el incidente de inconstitucionalidad
del concurso de Vicentin (18.2.2025):

“le propuesta sometida a homologactdn trasleda o wn
importante grupo de acreedores las consecnencias de un devenir empresarial sin
confar con un susirate econdmico realista sobre el cual se pueda ponderar
efectivamente la suerfe de los créditos verificados de muayores montos, fo cual,
como se dijo, forng abusiva,

La asimetrfa se agrava porgue el perjuicio no deriva de una
eleccion libre e informada de mi mandante, sino del mecanismo de “asignacion
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residual™ previsto expresamente por Grassi, que dispone que los acreedores que no
hubieran prestado conformidad a su propuesta “guedarin comprendidos™ en la
alternativa residual C. 1, Esta traslacion automatica del disidente o abstinente al peor
tratamiento econdmico del mend no sblo desnaturaliza la légica de adhesidn
voluntaria que exige la LCQ, sino que impone una penalidad por el solo ejercicio
del derecho a no consentir, viciando la libertad del voto y la igualdad intraclase

En la practica, el suscripto —acreedor de “Categoria A™— se ve
forzado & aceptar una quita econdmica extrema —por el derrumbe de valor
presente— dnicamente por no haber adherido a una propuesia distinta, cuando, de
homologarse la de LDC-MOA, cobraria integramente su crédito en treinta dias.

En sintesis, para el suscripto, que no prestd conformidad a
Grassi, la homologacion de esa propuesta implica; i) sustituir un pago del 100% en
30 dias por un flujo a 10 afios, con una tasa irrisoria; ii) soportar un valor presente
practicamente nulo o, de un digito bajo, frente al 100% inmediato; iii) ubicarse por
debajo de los minimos de recupero admitidos por la Corte Suprema de Justicia de
Santa Fe; y iv) padecer un arrastre automético a la alternativa mds gravosa por el
solo hecho de no consentir, 1o que configura un trato abusivo e inadmisible a la luz
de los principios de igualdad, transparencia y libertad de eleccién que rigen el

proceso concursal,

1. PFROPUESTA  ABUSIVA. FALTA DE
CATEGORIZACION Y PROPUESTA RESIDUAL

El articulo 32 inc. 4 LOQ expresamente prevé que “en mingin
casa el fuez homologard una propuesta abusiva o en fraude a la ley” (el resalado
no s del original).

La propussta impugnada adolece de vicios insalvables que
impiden que V.5. la homologee, Tal como ha sido sefolodo * . wn gcuerdo
preveniive que implique wia vielacidn legal a las normas de tratamiento paritaro
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de acreedores no pucde ser aprobada fudicialmenie, porgue las normas son de
orden priblice™,

La estrategia Grassi en integrar su mend con una "residual” de
menores resultados econdmicos — sumado a haber promocionado desde el primer
dia que va contaba con ¢l apoyo del acreedor Nofal'CIMA {Avir South) por haber
adquinido los principales créditos venificados en autos de los bances intermacionales
por un valor superior a los 400 millones de dilares - apunid a presionar a los
acreedores para emitir su voto, allerando las reglas del debido proceso,

Nuestra impugnacidn se basa en el cardcter ilegal, abusivo y
Sraudulento (art. 10 CCCN, aris. 43 y 52 inc. 4to LCQ) de la propuesia de (Grassi.

Las violaciones de la propuesta de Grassi estdn alcanzadas por
el art. 52 inc. 4to de la LCQ). Estd hoy pacificamente admitido que los acreedores y
terceres agraviados por la propuesta tiemen legitimacidn para impugnar
esgrimiendo las causales relativas al abuso y fraude, mas alld de los supuesios
descriptos en ¢l art. 50 LCOQ)

En primer lugar, la propuesta de Grassi viola las propias pautas
gue fijoé nuestro mas alto tnbungl provincial en su fallo del 18.2.2025 en causa
“Vicentin”, al estar estructurada bajo un esquema similar al utilizado en su
momento por la concursada que recibid la impugnacion de diversos acreedores
{entre ellos, Commadities, controlada por Grassi). La Corte calificé de arbitraria la
sentencig de Camara que habia homologado la propuesta justamente por haber
omitido ponderar como 1a “no categorizacion” operd en desmedro del principio de
igualdad y del derecho de los acreedores,

En efecto, Grassi ofrecid propuestas diferentes a acreedores
diferentes bajo una dnica eategoria, con el objetivo de imponer las conformidades
recibidas en la subcateporia A, a los restantes acreedores, gue no lenian la
posibilidad de comprometerse a una entrega de granos ni querian ceder sus créditos

a un fideicomiso a dichos fines.

V Argenfruit S 4, en J 573027007 ‘Pedro Lipez ¢ Hijos SACIA p/ cone. & e, cas., Suprems Copes

de Justicia de Mendoza, sala L., 2003, 24 de junio. =0
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Esta ausencin de categorizacidn operd en desmedro del
principio de igvaldad y del derecho de los acreedores a expresar libremente su
voluntad sin imposiciones derivadas de beneficios concentrados en algunos v
sacrificios exacerbados en otros, los que terminaron en la propuesta residual.

En segundo lugar, sus presuntas mayorias han sido obtenidas a
través de un sistema de votacidn coercitive y abusive estructurado bajo la
amenaza de la denominada “propuesta residual”™ de la propuesta de Grassi 5.A.

En efecto, la sola existencia de esta propuesta residual, su
redaccion y la manera en que fue publicitada han desnaturalizado el proceso de
exteriorizaciin de la voluntad de los acreedores v afectado decisivamente la
libertad del voto, con quebrantamiento de los principios de voluntariedad,
igualdad, transparencia y buena fe del régimen de la LCQ (arts. 43, 45, 48 v
concordantes), lo que implica un ejercicio abusivo del derecho y una situacion de
fraude a la ley que impide la homologacion por V.5.

La propuesta de Grassi contienc diversos elementos de la
propucsta abusiva que indicd - entre muchos otros fallos - la Cimara MNacional de
Apelaciones en lo Comercial, Sala I, in re “Rossi, Eudaldo Agustin &/ concurso

preventiva” (fallo del 5.12.2023, disponible en
https:/iscw. pin. gov.ar’sewiviewer seam tid=0JeHBID&tmzORR 1 Kéa%e2 Bipmwin

¥adFsuwBSDgdyM | QqB%2FEc%3D&tipoDoc=despacho) en el que se sefiald que
una propuesta podia calificarse como abusiva cuando - entre otros supuestos - (i)

impone sacrificios desmedidos a los acreedores disidentes, (i) discrimina a los
acresdores de una misma categoria por su calidad de concurrentes o no
concurrentes, (1if) traduzca alguna ventaja o beneficio solo para algunos acreedores,

o (iv) desnaturaliza derechos de los acreedores; supuestos que s¢ configuran en este
caso en su totalidad,

| L. Iv. LA ABUSIVIDAD POR FALTA DE
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cerh o ne 2 CATEGORIZACION.
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La propuesia de Grassi S A es abusiva porgue, bajo la
apariencia de una “inica categoria quirografaria” y un “meni” de opciones, provoca
exactamente el vicio que la Corte Suprema de Justicia de la Provincia de Santa Fe
en su fallo “Vicentin™ sefialé como inadmisible: agrupa acreedores heterogéneos
en una sola clase, les dispensa tratamientos econdmico—financieros sustancialmente
disimiles y utiliza esa inpenieria para captar mayorias por capitas que luego impone
a quienes reciben —dentro de la Gnica categoria— un sacrificio de quitas, esperas
y riesgos muy superior, Este modo de organizar el voto vulnera el articulo 43 de
la LCQ, desnaturaliza el principio de igualdad intraclase v habilita el control
sustancial por abusividad del articulo 52, inciso 4,

La doctrina del Maximo Tribunal provincial, dictada en el
incidente de inconstitucionalidad vinculado al concurso de Vicentin, es inequivoca,
Alli se establecid que la “no categorizacion™ puede ser formalmente vilida, pero se
torna abusiva cuando, dadas la heterogensidad de los créditos {(montos, monedas,
naturaleza y posicion econdmica de los acreedores) v la diversidad de efectos reales
de la propuesta, la (nica categoria termina reuniendo sujetos que “correrdn suertes
totalmente distinfas”, de modo tal que la manifestacion de voluntad de unos impone
a otros “quitas, esperas e incertidumbre” gue aquellos no sufren.

También sefialé que la igualdad del antfculo 43 no significa
uniformidad mecinica, pero si equivalencia de sacrificios dentro de la misma
clase; y que vulnera la ley todo trato dispar intraclase que no guarde una razonable
correlacidn con prestaciones objetivas y voluntarias, A partir de esos estindares, la
Corte santafesina exigio valorar, ademas de las etiquetas formales de las
alternativas, la sustancia econdmico-financiera de cada opeitn, cémo se obtuvieron
las mayorias y si el disefio de la propuesta afectd la transparencig, la buena fe v la
libertad del voto.

Con esos criterios, la propuesta de Grassi exhibe un patron de
captacion de mayorias por vias incompatibles con la igualdad intraclase. La propia
cramdista publicitd en su sitio web (https://cramdownvicentin com/simulador) —

como anzuelo para atraer voluntades— alternativas con recuperos estimados del |4
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200% (A1) y 140% (A2) sobre el monto dolarizado del crédito original, es decir,
beneficios imposibles de generalizar a todo ¢ colectivo de la clase por depender
de condiciones selectivas —apories y suministros continuos de granos, exposicion
al negocio, financiamiento— que no todos los acreedores podian prestar ni estaban
en condiciones objetivas de asumir,

Simultineamente, ofrecid una alternativa A3 con un anticipo de
hasta 25.000 délares, que operd como incentivo para engrosar el censo de capitas;
¥, como confracara, mstituyd una “alternativa residwal™ (Cl) con recupero
sustancialmente inferior (como se describe en el apartado siguiente) para quienes
no prestaran conformidad o no seleccionaran opcion, configurando un cje de
amenaza que vicia la libertad decisoria.

Los hechos corroboran el efecto excluyente de ese disefio. Al
menos 171 acreedores adhirieron a las alternativas Al y A2 —las de “recupero
estimado™ del 200% y 140%—, mientras que T07 acreedores se volearon a la A3
atraidos por el anticipo de USS 25000, lo que, sumado, les permitid & los
proponentes aproximarse al 5006 de las edpitas necesarias sobre un universo de
1.708 acreedores,

La afectacion a 1a libertad de cleccion se verifico con nitidez en
el colectivo de acreedores de menor cuantia. Frente a la propuesta competitiva de
MOA-LDC—que ofrecia a los acreedores con créditos infenores a USS 130.000 el
pago del 80% del capital a los 30 dias de la homologacion firme (propuesta luego
mejorada al 100%4) -, por temor a la cliusula resideal que los arrastraba a los
abstenidos o disidentes a la opcion C.1. (es decir, a recibir un 7% sobre el 40%
durante 9 aflos) - los acreedores se vieron compelidos a optar por una de esas
alternativas de Grassi (Al, A2 o A3), con recuperos condicionados, riesgo
operativo v un horizonte de 10 aflos.

Alcanzado entonces los primeros apoyos, la proponente
intensificd la utilizacidn de le “alternativa residual” como amenaza explicita
para sumar nuevas conformidades, trasladando al resto de los acreedores —que no




podian acceder en igualdad de condiciones a las alternativas de mayor recupero
eshimado— la imposicidn de una solucion significativamente peor.

En suma, s¢ ofrecicron  prestaciones extraordinarias,
selectivas y no universalizables o un subconjunto de la clase para captar las
chpitas v, con ese capiial politico intraclase, se pretendid arrasirar a quienes, por
su perfil de erddito, su estructura o su imposibilidad objetiva de asumir los aportes
o sumimstros requenidos, quedaron expuestos a la opeion residual de “quita y
espera’,

Este esquema es incompatible con la lectura sustantiva del
articulo 43 LCC) que impuso la Corte de nuesira provincia en “Vicentin™.

Mo basta con afirmar que “todas las altermativas estin dirgdas
a todos™ el escrutinio debe atender al contenido real de cada opeidn, a su
accesibilidad efectiva, a los nesgos comelativos y al sacnficio econdmico-
financiero que impone. Cuando el mend reparie beneficios extraordinarios a
algunos —recuperos estimados del 140%-200% o anticipos rentables para un grupo
de acreedores— y traslada quitas, esperas ¥ aleas a otros —con una alternativa
residual de menor valor presente—, la igualdad intraclase se vacia de contenido.

La Corte provincial fue taxativa al destacar que no hay
igualdad cuando, ¢n una misma clase, unos cobran todo o casi todo en el corto
plazo y otros soportan esperas largas sin adecuada compensacion, con resultados
que, a valor presenie, perforan umbrales de razonabilidad. Dijo la Corte en el
falle “Vicentin™: “Tal decisidn, que en oiras circunstancias podria resultar
fedalmente inocua, én el contfexto de éste proceso universal, con un panorama
Jalencial  de  extrema  magnitud, implicd gue  acreedores  completamenie
heleropéncos, con noforias diferencias cuantitativas v cualitarivas en la naturaleza
de sux créditos, volaran en una tnica clase existente una propuesia gie para uwnos
implicaria lo satisfaccion del cien por ciento de sux acreencias de manera
inmediata y para ofros conllevaria guitas y esperas de gran relevancia y relativa
incertidumbre. No es afena a esa logistica, fa ya relacionada (razabifidad
presente proceso concursal y los repetidos pedidos de prdrroga concedidos,
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Dicha circunstancia no podia ser soslayada en el andlisis de
ahusividad del acierdo, par cuario lar eriticas -E.:gr!mmfﬂ'.it en los voios que me
preceden panen en evidencia que, la awsencia de categorizacidn -si bien
contemplada legalmente como wna faculted del deudor- derivd en que no se
encontrara respetada la “igualdad” para los acreedores de una misma categoria,
enfendida desde un punto de vista econdmico financiere, lo que implicd, en los
hechos, un elare apariamiento de la solucidn normativa prevista por el articulo 43
del ordenamiento concursal. " (voto del Dr. Daniel Erbetta)

Esa misma ratio se proyecta aqui: la “no cateporizacidén” devino
vehiculo de un trato sustantivamente desigual dentro de la dnica categoria, con una
ingenieria que, por disefio, alpunos acreedores no podian aprovechar en condiciones
de pandad.

La forma en que se obtuvieron las mayorias refuerza el reproche.
Segiin la Corte, el juez debe controler si el proceso de capiacidn de votos respetd la
transparencia ¥ la buena fe, v si la propuesta evitd “imposiciones” que erosionen la
libertad del sufragio.

En el caso, la simultinea exhibicidn piblica de altemmativas con
recuperos extraordinarios para algunos, €l olorgamiento de un anticipo a primera
demanda en A3 y la instauracion de una alternativa residual desventajosa para quien
no adhiriera operaron como un dispositive de presién que desvirtud la libre
eleccion.

Al punto que, como se secfialo, Grassi fue sumando
conformidades y luego apalancd su propuesta con la cliusula residual para superar
la mayoria de personas, Conforme los estindares de la Corte, ese "mend’ no operd
eome un conjunto equilibrade de alternativas, sino como un mecanismo orientado
a captar mayorias mediante beneficios focalizados y no extensibles, incorporando
ademas una penalidad implicita para quien se apartam de la posicién mayoritaria,

Ello vulnera la paridad exigible intraclase y vicia la
fermacidn de la voluntad colectiva
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En definitiva, la combinacion de: i) "no categorizacidn™ en un
universe manifiestamente heterogénen; i) aliernativas con ventajas excepeionales
no gencralizables (recuperos estimados prometidos del 140%-200% y anticipos
selectivos); i6i) amenaza de una alternativa residual para el no adherente; e iv) un
modo de captacion de voluntades que no respela ln equivalencia de sacrificios
dentro de la clase, configura la hipdtesis de abusividad que el articulo 52, inciso 4
LCQ, impide homologar. Tal como lo establecio la Corte Suprema de Justicia de la
Provincia, la conformidad formal de las mayorias no convalida una propuesta que,
en los hechos, contraria el principio de igualdad intraclase, erosiona la libertad del
voto v utiliza el concurso preventivo para imponer, por via de cdpitas captadas con
beneficios selectivos, un resultado sustantivamente peor a quienes —sin categoria
propia— quedan en desventaja. (“Ndrese, gue el Alto Tribunal nacional tiene dicho
que la conformidad de los acreedores al acuerdo preveniivo ex condicidn necesaria
pero no suficiente para obtener la homologacidn, pues el juez puede efercer un
canirol sustancial de la misma y negar su aprobacidn si la considera abusiva o en
Sraude a la ley” (voto del Dr. Gutierrez en “Vicentin SAIC”, 18.2.2025).

Fue contundente la Corte al invalidar la propuesta de Vicentin
atento que acreedores “completamente heteropéneas, en cuanio o lo naturaleza de
sus créditos, sus monlos, sus monedas de origen, sus — posibles — distintas posturas
a adopiar — verbigracia, interés en la perduracidn del vinculo comercial; disimil
capacidad de amortizacion de las pérdidas, lo gue podia levar a algunos a realizar
muds concesiones que olros — volaran en la dnica clase existente " (voto del Dr.
Gutierrez en “Vicentin SAIC", 18.2.2025)

Corresponde, por ello, rechazar ln homologacién por abusiva
anie la falta de categorizacion y el trato desigual intraclase que de ella deriva.

V. LA ABUSIVIDAD POR LA AMENAZA DE LA
PROPUESTA RESIDUAL.

La propuesta de Grassi prevé que, si el acreedor no selecciona
expresamente una allernativa del “men(”, se lo tendrd por adherido a la “Alternativa
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C.1 (Recupero del 40% en 10 afios)”; y llega atn mds lejos al disponer que “guienes
no den conformidad a la propuesta del cramdista, quedardn comprendidas a la
propuesia residual salvo lo gue V.5, con mefor criterio disponga™

La propuesta residual de Grassi (C 1) prevé la cancelacién del
40% del monto adeudado, aunque ese porcentaje dista de ser el real.

En efecto, el pago se distribuye en diez cuotas anuales, siendo
la décima la que concentra la mayor parte del compromiso —aproximadamente el
37%— y cuya exigibilidad recién operaria en los afios 2035 o 2036, dependiendo
del momento en que la eventual homologacion se dicte v alcance firmeza,

A ello se suma que sblo se reconoce un interds anual en dolares
del 1,2%, aplicado exclusivamente sobre saldos, sin capitalizacién, cuyo
devengamiento comienza recién una vez transcurridos 365 dias desde la firmeza
de la homologacion, y cuyo pago, ademés, se difiere hasta un ailo posterior a la
cancelacién de la décima y idltima cuota de capital, sin que se genere inferés
alguno entre el décimo v el undécimo afio.

En ese marco, cuando se actualiza el flujo de pagos a valor
presente, el presunto recupero del 40% se reduce dristicamente, lo cual fue
oportunamente objetado por un grupo de acreedores quirografarios en estos autos
(ver escrito prescntado en fecha 29/9/2025, cargo 10241/2025),

Se obliga al acreedor a esperar 10 afios 0 més, sin que exista
ningiin compromiso legalmente exigible de Grassi para cubrir estos fondos.

Elvalor presente de esta propuesta para los primeros nueve afios
5 absolutamente irrisorio y viola todos los limites conocidos, En efecto, durante
los primeros nueve afios, no se abona ninguna suma en concepto de interés y los
pagos son del 2,8% sobre el nominal del crédito (7% del 40%4),

Este porcentaje perfora el piso minimo impuesto por el art. 52.4
LCQ, conforme a los precedentes de nuestra Suprema Corte de Justicia de la Nacidn
“Sociedad Comercial” y "Arcangel Maggio”, tal como ha sido seflalado por V.5.
en su resolucion del 15.9.2023 al rechazar la homologacion de la propuesta

s,T‘v"‘W“mm“ﬁﬂ de Vicentin S.ALC,
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Esta conclusion no se modifica per la (presunta) “mejora por
financiamienio a Vicentin SAIC" que Grassi incluye en su propuesta ¥ que en
realidad termina sisndo una condicion totalmente potestativa de &l ¥ por ende no
representa — ni puede ser interpretada - como una mejora real. En efecto, para tener
derecho a dicha “mejora”™, los acreedores deben “convenir con Vicentin SAIC™ el
otorgamiento de financiacion para su actividad ...

En su propuesta Grassi indica que el crédito *... deberd estar
disponible a los noventa (90} dias desde que la homologacidn quede firme bajo
apercibimiento de tenerse por no operado v no poder acceder a la mejora”, Ahora
bien, nada —salvo lo relativo al interés a pagar por Vicentin - se sabe de los términos
de] préstamo, cuyas condiciones “.. se megociardn oportunamente entre las
Fartes”,

Respecto a la restitucion del capital — elemento esencial para
determinar si los acreedores podrdn en |a realidad recibir alguna “mejora™ — Grassi
informa que ... se prevén distintas alternativas de cancelacidn - ya sea en un unico
page al vencimiento (bullei) o medianre papos anuales — cada una con diversas
condiciones de “menor quita” y plazos especificos para el acreedor™,

Finalmente, Grassi expresamente dice que no se haran pablicas
las condiciones de los préstamos, lo cual evidentemente dificultard que los
acreedores podamos evaluar si queremos o no optar por esta opcidn: “Las
condiciones de los eventuales préstamos serdn convenidas por Vicentin SAIC y el
acreedor mutuante, no siendo obligacidn informar los términos del contrato sino
unicamente el hecho de haber obrenido un préstame y su monroe” (el resaltado no
es del original)

En definitiva, las supuestas mejoras son en realidad inciertas ¥
no exigibles a Grassi, y por ende no corresponde que sean merituadas por V.S, al
evaluar los términos econdmicos de la propuesta residual C1.

La propuesta residual, por su estructura y pretensidn
aplicabilidad autordtica, transforma la abstencion, la disidencia o 1a falta de opci
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en una conformidad presunia y, en los hechos, en um arrastre forzado a un
esquema de “quita y espera” abusivo que el acreedor no eligid.

Asi concebida, la propuesta “residual”™ ¢s incompatible con la
logica de mayerias del concurso preventivo: alli donde la ley exige adhesiones
libres y expresas para confipurar una mayoria cualificada, la clausula discutida
sustituye la voluntad real por una ficcidn que opera contra el silencio y contra el
disenso, manipulando ¢l universo de voluntades computables.

No se trata de una mera regla de cierre técnico para ordenar
opciones equivalentes. Es un dispositivo de captacion de voluntades que interfiere
exr anfe ¥y ex post en el aclo de votar, ex anfe, porgque instala un régimen de
consecuencias econdmicas negativas para quien no se pliega a la oferta principal;
ex post, porque permite asignar dentro de una categoria (la més perjudicial para los
acreedores) a aquellos acreedores que no emitieron conformidad valida, Este doble
efecto erosiona el nicleo del consentimiento concordatario v convierte al ment
de alternativas en un mecanismo de coercién y presion que desvirtia el estindar
de libertad decisoria exigido por el sistema.

La afectacién de la libertad no ha sido abstracts. Diversos
acreedores han presentado en aulos sus objeciones en forma expresa (acreedores
Servi Mam 3.R.L., Indupall 5.R.L., Banco Hipotecario S.A. y Banco Internacional
de Costa Rica S.A., escritos cargo N* 11836, 11868, 11810 v 11870).

Inclusive el presidente de la propia proponente Mariano Grassi
afirmd en audiencia que “no vorar su propuesia no era gratis”, haciendo referencia
implicita al perjuicio de no aceptar su propuesta, Tales expresiones, lejos de la
neutralidad que debe rodear la deliberacidén, instalaron un marco de temor
razonable al peor trato para el acreedor que se abstuviera o disintiera, operando
como un incentivo econdmico negativo para condicionar la eleccidn, Ello vicia el
consentimiento por coaccion econdmica y contradice el deber de lealtad v buena
fe que rige la negociacion concursal,

En ese conlexto y con una cliusula residual que convierte el
th'm‘-:'*;i"{:-:j:ilemin o la oposicitén en adhesién a C. 1, ¢l sufragio perdié autenticidad. La suma
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de estas dos prezas —mensaje disuasono y arrastre residunl— generd un escenano
en el que un niimero relevante de sereedores dejd de ponderar comparativamente
alternativas en funcidn de su conveniencia para, en cambio, evitar un “peor
castigo™ por no adherir. El resultado asi obtenido no puede reputarse fruto de
una libre eleceibn informada, sino de un diseflo contractual que alterd ¢l campo
de decisidn y degradd 1a voluntad a una adhesion defensiva.

La propuesta residual también wulnera el principio de
igualdad. El sistema de “meni™ es legitimo si permite a todos elegir libremente
entre altemnativas equilibradas y si la diferencia de trato se comelaciona con
prestaciones objetivas y voluntarias. Aqui se impone, de manera heterdnoma, la
alternativa C.1 a quienes no adhiera o no seleccionen, sin que medie prestacion
correlativa ni opcidn eficaz. El disidente —o el mero abstencionista— queda peor
posicionado por un mero dato de conducta (no adherir), lo que implica una
penalidad disfrazada de orden piblico contractual. La igualdad concursal no tolera
que se anuden consecuencias economicas desventajosas a la sola circunstancia de
no votar conforme a la expectativa del proponente,

El régimen de mayorias en el concurso preventivo es de
adhesion voluntaria, explicita y consciente. No admite conformidades ticitas,
presunciones en contra del silencio ni métodos de induccion que desnaturalicen la
representacidn genuina de las preferencias de los acreedores, La cliusula residual
es incompatible con esa arquitectura porgue:

a) convierte la abstencidn v el rechazo en un voto a favor de
una alternativa especifica, alterando ¢l computo de mayorias;

b} desplaza la carga de decidir desde el proponente —que debe
obtener adhesiones reales— al acreedor —que, para no ser arrastrado, debe adhenr
o litigar—;

¢) supone un uso abusivo del “mend” como instrumento
presién y no como paleta de opciones equitativas, y
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d) vulnera la buena fe objetiva, al disefiar un mecanismo
orientado a distorsionar ¢l resultado de la votacion y no a reflejar la voluntad de la
mayoria.

La buena fe impone al oferente deberes de correccion, claridad
y abstencion de pricticas que, por su estructura, tiendan a manipular el sufragio.
Cuando el proponente anuncia que “no votar no es gratis” y, simultineamente,
prevé que aun ¢l disidente quedard comprendido en la alternativa residual C.1,
utiliza una cldusula en apariencia organizativa para forzar consentimientos y de esa
manera influir de manera decisiva en el resuliado, que termina siendo la
consecucncia de un mecanismo coercitivo y por ende abusivo.

En suma, la “propuesta residual” de Grassi S.A. no es un
accesorio neutral del mend, sino un artilugio que ha condicionado la libertad de
eleccidn y degradado la principalided utilidad del voto, cual es que una mayoria
con intereses comunes adopte la decision mis conveniente para todos aquelles con
intereses comunes. Atento que el esquema de la propuesta residual ha sido una
parte estructural de la propuesta de Grassi, sin cuyn existencia no hubiera
conseguido las mayorias, corresponde que V.5. rechace su homologacién por
abusiva.

A diferencia de otros precedentes, en que la imegularidad de la
propuesta residual se soluciond dejandola sin efecto, en este caso dicha solucidn
no es suficiente ya que los apoyos conseguidos por la propuesta de Grassi estdn
intrinsecamente ligados a la existencia de la propuesta residual. En efecto, tal
como explicamos en el punto Il wf supra, las mayorias fueron obtenidas como
consecuencia de un procedimiento de votacidn viciado en su génesis y por ende no
pueden sin mds ser reconocidas por V.5 sin hacer el andlisis completo del
mecanismo utilizado. Por ello, no alcanza en este caso con nulificar la cliusula de
propuesta residual de la propuesta de Grassi sino que corresponde que V.5, rechace
la homologacion del acuerdo por abusivo,

Finalmente, no existe riesgo alguno de quicbra o perjuicio a los
acreedores por la no homologacion de la propuesta de Grassi atento que — tal como




ha sido informado por la sindicatura en su escrito de fecha 11.11.2025, la propuesta
del cramdista inscripto Molinos Agro / LDC Argentina S.A. - que otorga un
recupero mayor para los acreedores y asegura la continuidad de la empresa y sus
fuentes laborales, con el apoyo de dos grupos de probada solvencia - ha alcanzado
las mayorfas legales sobre los acreedores legitimos y por ende puede ser
homologada por V.5

VL LA ABUSIVIDAD POR AUSENCIA DE
COMPROMISOS EXIGIBILES DE GRASSI DE REALIZAR APORTES
FINANCIEROS.

La propuesta y su plan de negocios descansan en fuentes
genénicas, indeterminadas y no exigibles de financiamiento, sin que Grassi 5.A
asuma obligacidn concreta, cuantificada y ejecutable de aportar capital propio ni de
garantizar el acceso a lineas de crédito de terceros que resultan imprescindibles para
honrar los pagos comprometidos. Esta estructura no supera el control sustantivo del
art. 52, inc. 4, LCQ) y habilita ¢l rechazo de la homologacidn,

La falta de compromisos exigibles v de garantias traslada al
acreedor el nesgo de e¢jecucion del plan: aumenta 1a probabilidad de diferimientos
y/o incumplimientos, reduce el valor presente de las cuotas prometidas por mayor
riesgo de crédito y genera una incertidumbre objetiva sobre el cobro regular de las
acreencias. No existe, por tanto, previsibilidad minima de repago ni tutela efectiva
del erédito.

En la propuesta, el propio apanado “I1.3, Origen de los fondos™
reconoce que los pagos s¢ atenderdn con “los fondos generados por la actividad
principal de la compafiia y el financiamiento mediante aportes propios de la
cramdista yfo financiamiento de terceros y/o socios estratégicos™. La formula

elegida es meramente enunciativa, totalmente abierta y potestativa: no fija montos
minimos de apories, no establece plazos, no identifica instrumentos, no sujeta los
pagos a la constitucion de cuentas escrow ni ofrece garantias gjecutables. Tampoco
contiene compromisos de aporte imevocable por parte de la cramdista, ni garanti
de cumplimiento por parte de sus accionistas. En idéntico sentido, el Plan de
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Megocios, bajo el apartado V. Financiamiento”, se limita a postular una “estructura
diversificada™ que incluiria “inversidn directa de la Familia Grassi™, “créditos del
sistema financiero local e internacional”™ ¥ una “estrategia comercial alineada con
socios estratégicos” sin mingin detalle sobre montos comprometidos, condiciones,
vigencia, contrapartes, garantias o condiciones precedentes, En suma, no existe un
solo compromiso exigible a Grassi 5.A. de inyectar capital o asegurar lineas de
crédito en las magnitudes necesarias para sustentar ¢l flujo operativo y el servicio
de la deuda.

Esta opacidad impacta de modo directo en los acreedores: ante
cualquier tension de liquidez, los pagos operativos y fiscales desplazan a las cuotas
concursales, generando diferimientos, quitas econdmicas adicionales por riesgo y
mayor durscién efectiva del cobro. Sin lincas comprometidas ni garantias
ejecutables, el acreedor queda expuesto a un esquema de repago meramente
contingente,

La consecuencia prictica para los acreedores es uma
subordinacién de hecho de sus créditos al éxito incierto de la operatoria: sin
garantias de liquidez ni cuentas de afectacion especifica, los fMujos se destinan
discrecionalmente y el riesgo de que las cuotas no se paguen en tiempo v forma se
incrementa sensiblemente.

La ausencia de compromisos de financiamienio exigibles se
replica en las “mejoras por financiamiento” ofrecidas a acreedores en las
alternativas C.1/C.2/C.3: la mejora queda condicionada a que “concierten”
préstamos a Vicentin dentro de los 90 dias de la firmeza, a tasas prefijadas, pero
“las condiciones se negociarin oportunamente entre las partes™ y “no es obligacidn
informar los términos del contrato, sino nicamente ¢l hecho y su monto™, Es decir,
se pretende computar como ventaja econdmica una mejora que depende de criditos
futuros, de condiciones desconocidas y que, ademds, no impone a Grassi ninguna
obligacién correlativa de aportar o garantizar esas financiaciones. No puede
merituarse como “plus™ algo incierto, discrecional y no exigible al proponente.




A mayor abundamiento, la ausencia de garantias y compromisos
de financiamiento exigibles a Grassi S.A. se ve agravada por la cliusula de la
propuesta de acuerdo que prevé que “La homologacion del acuerdo preventivo
implicard el levantamiento de la inhibicidn, pudiendo Vicentin SAIC, luego de que
la cramdista tome posesion de la compafiia, desprenderse de los activos que
considere de acuerdo a su estrategia comercial y financiera, debiendo dnicamente
informar a V.5. las enajenaciones mayores a USS 10.000.000 (dolares
estadounidenses diez millones) y las que comprendan bienes inmuebles.™. La
consecuencia inevitable del levantamiento de estas medidas y la obligacidn limitada
a informar las enajenaciones por parte de Grassi, es que los acreedores no contardn
con medidas que aseguren el cobro de sus acreencias y, al mismo tiempo, Grass
podré enajenar los activos de Vicentin que hoy conforman la dnica garantia de
cobro de los acreedores. De modo que la ausencia de financiamiento, en conjunto
con el levantamiento de estas medidas, podria derivar para los acreedores en un
escenario atn mas perjudicial que el escenario de quiebra. Ello asi, en tanto, en un
eseenario de quiebra los acreedores — al menos- podrian acceder a los valores que
resulten de la liguidacién de los activos de Vicentin, que Grassi podria vender sin
requerir autorizacion en los iérminos de su propuesta,

En este sentido, la doctrina tiene dicho, en especifico respecto
de aquellas propuestas que involucran Ja estructura de un fideicomiso para los pagos
a los acreedores, que:

“Par lo pronte, si se quiere evitar lo comvalidacion de
una propuesia abusiva, el magistrado concursal deberd apreciar si los bienes
fideicomiticlos efectivamente son, al menos aprioristicamente, suficientes para
cumplir  la  causa  final en  semfide  subjetive—  del
contrato: satisfacer los créditos de los acreedores comprendidos en el ocuerdo.
Probablemente, para arribar a wna conclusidn fundada al respecto, sea de s
wtilidad la explicacion que brinde el concursedo respecto al proyecio sub
al fideicomize —si es gue lo hay—, o seq, la descripcidn de algo equiparable a
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"nlan empresarial™ —o, cuando menos, un “plan de adninistracidn”—, que exhiba
la seriedad del ofrecimienio de pago.

Una arista para ponderar es si el deuder afrece alguna
garantia adiclonal para los acreedores aparie de la gue ya de por si represenia la
prapiedad fiduciaria, o si se obliga subsidiariamente con su patrimonio personal
en casa de insuficiencia del fideicomizo. " (1a negrita es propia).*

Por su parte, la junsprudencia ha indicado que aguellas
propuestas que sustraen del activo de la concursada la garantia de los acreedores,
vulneran ¢l orden piblico econdmico: “Elfo pues, evaluadas las circunstancias del
caxa, la composicion defl activo y del pasivo, y demds efementos colectados respecto
del concursado, cabe concluir que la propuesta ofrecida vulnera el orden piblico
econdmico, porque dafia la proteccidn del crédito (art. 52:4 LC); v la
homologacidn de un acuerdo que implica desvirtuar la eficacia de los medios
compulsivos con gue cuenian los acreedores para hacer valer sus derechos, yendo
mas alld de su particular imterds para convertirse en una cuestion que afecta el
imferds peneral,

Refuerza el criterio expuesio el hecho de inclutr la propuesta
dirigida a los acreedores quirografarios fa constifucidn de wn fideicomiso en
garamifa suscripto con Profiductaria S.R.L., el cual importaria -de conformidad
con lo dictaminade por la Sra, Fiscal General-, entre ofras cosas, desafeciar del
concurso determinados bienes gue constituyen el acifve de los deudores y privar de
suficiente garantia a los acreedores verificados fver f5. 81/9).

Par todo lo dicho, no procede su homologacidn pues se trata de
una propuesta abusive, i

En téminos concursales, una propuesta que traslada
integramente el riesgo de financiamiento a flujos operativos incienos y a eventuales
lineas no comprometidas, sin aportes irrevocables ni garantias firmes de la

1 Gasparini, Juan Andrés - Paralta Mariscal, Facundo. La constifucidn de fideicomiso como
fmpmra en &l concurso preventivo. TR LALEY ARDOCH 3672024, Pégs. B-7.

P.5.B. 5.A siConcurso Preventivo s/incidente De Apelacién an. 250 C.P.C.C.N., Cdmara
__» o./Nacional de Apelaciones en lo Comercial - Sala B. 25-08-2009
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cramdista, es abusiva o, cuanto menos, inviable. La ley impone al juez el deber de
no homologar propuestas que, aun reuniendo mayorias, impliquen ejercicio abusivo
del derecho o fraude a la ley. Aqui concurren ambos vectores: i) falta de
transpareneia material en la informaocidn econdmico-financicra necesana para
evaluar flujos, margenes y necesidades de capital; ii) inexistencia de compromisos
exigibles de aportes por pante de Grassi que aseguren continuidad operativa y pago
regular de las cuotas; iii) condicionamiento de “mejoras” a financiamientos futuros
sin términos ni publicidad; iv) dependencia critica de créditos bancarios ¥ acuerdos
con socios estratégicos no documentados mediante instrumentos vinculanites y v)
implica el levantamiento de las medidas cautelares sobre agquellos bienes que
constituyen la unica garantia de los acreedores.

En suma, la propuesta no solo es incierta: es lesiva del interés
de los acreedores porque incrementa el riesgo de no percepeion, prolonga los plazos
efectivos de cobro y devalia sus créditos por mayor prima de respo, sin
contrapartida en garantias o apories compensatorios,

For los motivos expuestos, corresponde que V.5, rechace la
homologacion de la propuesta de Grassi S.A

VIL EL. JUEZ TIENE EL DEBER DE NO
HOMOLOGAR UNA PROPUESTA ABUSIVA O EN FRAUDE A LA LEY

Tal como ha sido sefalado, “en fodos los casos v ain en
ausencia de cuestionamiento alguno, ef juer esid obligado a examinar si la
propuesia es abusiva o importa un fraude a la ley”. La solucién comtraria
conllevaria la renuncia al cumplimiento de deberes propios de la funcidn
jurisdiecional; es que " le cabe siempre al Poder Judicial decidir si la solucidn
consensuada o que s¢ arribara con las conformidades de la mayoria, lo es sin |
vicios descalificantes establecidos por criterios éficos y de equidad” (el resalta
no es del original) (“Resingel SA s. quicbra”, CNCom, sala F, 29.12.2016, cita
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por Junyent Bas, Francisco, “Una nueva mirada del concurso preventivo”, Ed.
Decomi, Facultad de Derecho de la UBA, afio T, nimero 2, diciembre 2018)

La jurisprudencia ha reconocide la legitimacion de los
acreedores para solicitar el rechazo de la homologacion ante un supuesto de abuso
o fraude a la ley,

“8i bien las causales establecidas en el arl. 50 de la Ley de
Concursos y Quiebras son de cardcter tavativo; ef juez, en todos los casos y aiin en
cusencia de cuestionamienio, se encuentra constreiiido a evaluar si la propuesta
conlleva insito el efercicio abusivo de un derecho o &l fraude a la ley, sitwaciones
éstas frente a las cuales deberd denegar la homologacion feari. 52 inc. 4° LCQ)".
(“Esagra S.A. 5. concurso preventive”, Cimara Nacional de Apelaciones en lo
Comercial, sala F, 01-07-2014, Cita Digital. ED-DCCCXX-812)

“"En esia perspeciiva, cabe puniualizar que el arl. 32, al
introducir la obligaciin del fuez de ponderar la inexistencia de abusividad o fraude
a la ley en la obiencidn de las mayorias legales, viene a iniroducir ung nueva causal
de fmpugnacidn que también puede ser esgrimida por los acreedores” (Junyent
Bas, Francisco, “Una nueva mirada del concurso preventivo™, Ed. Decomi, Facultad
de Derecho de la UBA, afo [, namero 2, diciembre 201§

Lo atinente al cardcter abusive de la propuesia de acuerdo
Siundade en lo establecido por el art. 52:4° de la LC{ ex materia que, cierfamente,
puede ser invocada -a partir de la reforma operada por la ley 25.589- como causal
de impugnacion en el marco del art, 50 de la LCQ (CNCem, sala D, 18062012,
“Sucesidn de Rodriguez, Juan Carlos s'concurso preventive™) (“1IG TOF B.V. v
otro ¢. Fibra Papelera SA &/ otros - concurso preventivo s/incidente de impugnacidn,
Céamara Nacional de Apelaciones en lo Comercial, sala D 19/12/2014, TR LALEY
AR/JUR/BTI26/2014

.. el magistrado conserva siempre la potesiad de realizar un

control que trascienda la mera legalidad formal en rodos agquellos supuestos en fos
-
e
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que el acuerdo pudiera afectar el interés piblico, atendiendo al ordenamiento
Juridico en su totalidad (considerando § “v sus citas del precedente eitado). El texto
del art. 532, apartado 4 LCQ, segim el eriterio de la ley 25.589, impone af Juer la
obligacidn de no homologar en ningiin caso una propuesia abusiva o en fraude a
laiey.” (“Salem, Jaime Victor &' Incidente ari, 250", Cdmara Nacional de
Apelaciones en lo Comercial, sala F, 280032023, TR LALEY ARJUR 2] 63/2023).

Dee igual modo, se ha concluido que la creacion de una categoria
residual de acreedores no prevista por la ley, utilizada para canalizar a quienes no
prestan conformidad, configura un esquema abusivo que impide la homologacidn
del acuerdo. Asflo sostuvo fa Suprema Corte de Justicia de Mendoza en “Argenfruit
SA. en f 375027 Pedra Lipez e Hijos SACIA p cone. ' inc. cas."™. al calificar
como ilegal la llamada “categoria residual” en tanto suplanta y condiciona la
voluntad de los acreedores, criterio que se armoniza con la doctrina de 1a Corte
Suprema en “Aredngel Maggio 8.4." y “Sociedad Comercial del Plata S.4."%, que
niega la homologacién de propuestas abusivas aun cuando reinan formalmente Jas
mavorias legales,

En ¢l mismo sentido, al resolver la Corte Suprema de Justicia de
la provincia de Santa Fe en fecha 29/11/22, el presidente de nuestro més alto
tribunal provincial Dr. Gutierrez, consideré que debian ser * . particularmente
valoradas las siguientes cuestiones: a) la situacidn general de todos los acreedores
verificados, pero también la sttuacion particular de los gue no acepten la
propuesta de acuerdo™ (el resaltado no es del original)’.

*drgenfruit 54 enj 575927 "Pedro Lipe: ¢ Hijos SACIA p/ conc. 3/ ine. cas, Suprema Corte de
Justicia de Mendoza, sala L, 2003, 24 de junio. :
’Arﬁmfw&ifmmm-ﬁw:ﬂfmﬂ. Cone
Suprems de Justicia de [a Macidn, 2007, 15 de marzo
‘Emmﬂdﬂmmﬁtkfﬂmu.ymfmmmmm Corte Suprema de Justicia de Is
Nacion 2009, 20 de octubre

T Ficentin SA. 5. concurso preventive, CULI 24-25023953-7) sobre AVOCACION (Expte. C.5.].
CUL N°: 21-00514622-1), Corte Suprema de Justicia de la provincia de Santa Fe, 29.11 2022,
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Y mds recientemente, en su fallo del 18.2.2025, nuestro mas alto
tnbunal provincial sefialé — voto del Dr. Daniel A. Erbetta — al sefialar la
importancia del inciso 4) del articulo 52 *... que faculta al jues a analizar en cada
case la posible existencia de abuso en la formulacidn de las propuestas -mds alld
de la libertad que la ley concursal atorga al contenido de la misma, y asin habiendo
alcanzade el porcentaje de mayorins para su aprobacidn-, yva que el Estado tiene
el deber de velar porgue los particulares no utilicen al concurso preventivo como
urta herramienta pare burlar el fin ditimo de las normas y violentar el
ardenamienio juridico” (¢l resaltado no es del original)*.

VIIL Por lo expuesto, PETITORIO:

L. Se tenga por presentada en tiempo y forma la
impugnacidn a la propuesta de Grassi por los fundamentos expuestos
I Oportunamente, se rechace la homologacién
de dicha propuesta en virtud de lo previsto en el art. 52 ine. 4 LCQ.

::J?dc conformidad, SERA JUSTICIA.

* Vicentin SA.LC. 8 recurso de inconstitucionalidad (gueja adwitida), Cone Suprema de Justicia
de la Provincia de Santa Fe, 18.2.2025
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