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cambiando de Rumbo 
Las causales de liquidación en la Ley General del 
Sistema Concursa! 

Gonzalo De Bracamonte Melgar(*)(**) 
Bachiller en Derecho por la Pontificia Universidad Católica del 
Perú. Miembro de la Asociación CivH rus et Ver"1tas. 

1 Introducción. 

El 8 de agosto del presente año se publicó en el 
Diario Oficial El Peruano la Ley No. 27809, Ley 
General del Sistema Concursa! (en adelante LGSC)' 11 • 

La LGSC viene a ser la tercera norma que, en tan sólo 
una década, regula el sistema concursa! peruano. 

Relatar la profusa historia que ha tenido la normativa 
concursa) en nuestro país a partir de 1992, cuando se 
promulgó la Ley No. 26116, Ley de Reestructuración 
Empresarial (en adelante LRE), es una tarea extensa 
que ocuparía parte importante del valioso espacio 
asignado al presente artículo y que además ya ha sido 
ampliamente detallada en otros trabajos sobre la 
materia12;. 

Para efectos de nuestros intereses, basta mencionar 
que desde el 2 de agosto de 1932 hasta el 31 de 
diciembre de 1992, el sistema concursa! peruano fue 
regulado por la Ley No. 7566, Ley Procesal de Quiebras, 
que constituía un régimen concursa! caracterizado [JOr: 
(i) su tramitación en sede judicial; (ii) su carácter 
primordialmente Iiquidatorio; y, (iii) la poca capacidad 
de decisión de los acreedores del quebrado; y que desde 
la vigencia la LRE la lógica del sistema varió 
radicalmente. fundándose en la premisa de que no toda 

('' ) A mis padres. 

situación de insolvencia debía conllevar necesariamente 
la liquidación y que, en todo caso, la decisión acerca 
del destino del insolvente correspondía a sus acreedores. 
quienes pasaron a ocupar el rol protagónico en este tipo 
de procedimientos131

. 

Respetando la lógica que inspiró la reforma de 1992 
y sobre la base de las imperfecciones detectadas en el 
sistema, durante los años posteriores se sucedieron una 
serie significativa de reformas. Así tenemos que el 21 
de septiembre de 1996 se promulgó el Decreto 
Legislativo No. 845, Ley de Reestructuración 
Patrimonial (en adelante LRP), modificado el 24 de 
junio de 1999 por la Ley No. 27146. Ley de 
Fortalecimiento del Sistema de Reestructuración 
PatrimoniaJI-1;_ 

El Indecopi consideró que a pesar de las reformas 
efectuadas, el sistema continuó presentando 
imperfecciones. Varios procedimientos concursales 
continuaron siendo excesivamente largos. inseguros y 
onerosos para los intereses de los acreedores. Por lo 
tanto, era necesario efectuar reformas estructurales que 
aseguraran un procedimiento más expeditivo y con 
menores costos de transacción. en el cual las 
expectativas de cobro de los acreedores no se vieran 
petjudicadas por las deficiencias de la ley. 

e •:•¡ Un especial agradecimiento a Jaime Dupuy) Luis Echcandía por los valiosos aportes al presente artículo: por supuesto, cualquier 
erTor es atribuible cxclusi,·amcntc al autor. 

(1) 

(2) 

(3) 

(4) 

La LGSC rige desde cl9 de octubre del presente ar1o se¡oún su Décimo Sexta Disposición Final y se aplicar<i a todos los procedimientos 
tramitados bajo el Decreto Legislativo No. R45. Ley de Reestructuración Patrimonial. en el estado que se encuentren. segrín su 
Primera Disposición Transitoria. 
\In completo an(\lisis sobre la CYolución del derecho concursa! en nuestro país se puede· encontrar en: ECHE/INDIA ( '111;\I'PF. Luis 
Francisco. OdiiC!I col/cllr.llt! r cri.1i.1 empresarial. En: /111 el h·rilas. No. 22. pp. 1 '!4·225. 
Otro cambio importante que instauró la Ley ck Reestructuración Empresarial fue la "dcsjudiciali/ación" del concurso. pues el mismo 
pasó a la competencia del lndt•copi a través de las. en ese entonces denominadas. "ComisiOnes de Salida del Mercado .. 
Las modificaciones efectuadas al Decreto Legislativo No. R45. Ley de Reestructuración Patrimonial. fueron incorporadas en wTcxto 
(inico Orcknado. aprobado por Dccr cto Supremo No. O J..(.<J'J-ITI NCI. 



De esta manera, según la exposición de motivos 
publicada en la página web de IndecopiC5

J, aun cuando 
se considera que el sistema ha obtenido resultados 
positivos, dado que "(d)esde 1993 se ha experimentado 
un incremento importante en la demanda por servicios 
de reestructuración patrimonial, lo que evidencia que 
el sistema legal se ha constituido en un instrumento útil 
para los usuarios como facilitador de la adopción de 
acuerdos de reestructuración de empresas viables o de 
liquidación ordenada de aquellas empresas que no 
demostraron viabilidad", su efectividad se ha encontrado 
limitada por: (i) los elevados costos de administración; 
(ii) la falta de predictibilidad como consecuencia de las 
intervenciones del Poder Judicial; y, (iii) la falta de una 
mayor conciliación entre las disposiciones de la LRP y 
las disposiciones de la Ley de Banca y la Ley del 
Mercado de Valores. 

Adicionalmente, se señala que también incidieron 
de manera negativa en el sistema concursa! aspectos 
como: (i) la indefinición de principios; (ii) la abundante 
carga procesal; (iii) la compleja estructura de los 
procedimientos: (iv) la proliferación de procesos ad­
hoc; (v) el reducido número de autoridades concursales; 
y, (vi) la limitada capacidad de fiscalización. 

Quien trate de relacionar la LGSC con los motivos 
que la habrían inspirado encontrará pocas coincidencias. 
A diferencia de las reformas y modificaciones 
efectuadas con anterioridad, la LGSC nos trae un 
verdadero cambio en lo que a la lógica que sustentaba 
nuestro sistema se refiere: el Estado ha vuelto a tener 
un rol protagónico en la decisión del destino del deudor, 
optando marcadamente por la alternativa liquidatoria, 
sustrayendo de esta manera dicha facultad del seno de 
la Junta de Acreedores y ello se debería 
fundamentalmente a la intención de reducir los 
"elevados costos de administración del sistema", "la 
compleja estructura de los procedimientos" y la 
"abundante carga procesal'' con que cuentan las ahora 

denominadas Comisiones de Procedimientos 
Concursales. 

2 El título preliminar de la LGSC: el fin del 
sistema y el rol de los acreedores y de la 
autoridad concursa! en los 
procedimientos concursales. 

Una de las innovaciones que nos trae la LGSC es 
que es la primera, desde que se reformó el sistema 
concursa! a partir de la promulgación de la LRE, que 
incorpora en su texto un Título Preliminar, el cual 
pretende dar una idea general de qué es lo que espera 
obtener la norma, cuáles son sus principios rectores y, 
en buena cuenta, a qué se atendrían los usuarios del 
sistema bajo su vigencia. Asimismo, su inclusión 
encontraría justificación en que parte de la falla del 
sistema radicaría en "la indefinición de principios". 

Así, según el articulo P6
J del Título Preliminar, el 

objetivo del sistema concursa! sería: (i) la permanencia 
de la unidad productiva (en el mercado entendemos); 
(ii) la protección del crédito; y, (iii) la protección del 
patrimonio de la empresa. La norma también contiene 
un mandato (o una invocación) a los agentes del 
mercado para que asignen eficientemente sus recursos 
durante los procedimientos concursales y para que se 
esfuercen en conseguir el máximo valor del patrimonio 
en CriSIS. 

Por su parte, el articulo Il' 7
J dispone que la finalidad 

de los procedimientos concursales es generar un 
ambiente idóneo para la negociación entre los 
acreedores y el deudor sometido a concurso que les 
permita llegar, en primer lugar, a un acuerdo de 
reestructuración, o, de no ser posible ello, a una 
liquidación ordenada. 

Atendiendo a que algún referente hay que tener para 
que la unidad productiva permanezca en el mercado, el 
articulo Ill' 8

J ha considerado que éste no debe ser otro 

(5) Si bien el documento publicado en la página ll'eb de lndecopi: www.indecopi.gob.pe, corresponde a la exposición de motivos del 
penúltimo anteproyecto de la norma. su utilidad para nuestro análisis radica en que explica las razones que propulsaron la reforma y en 
que gran parte del articulado del anteproyecto se ha mantenido en la norma finalmente aprobada, con lo cual las justificaciones ahí 
expuestas mantienen vigencia. 

(6) 

(7) 

"Artículo 1.- Objetivo del Sistema Concursa! 
El objetivo del Sistema Concursa! es la permanencia de la unidad productiva. la protección del crédito y el patrimonio de la empresa. 
Los agentes del mercado procurarán una asignación eficiente de sus recursos durante los procedimientos concursalcs orientando sus 
esfuerzos a conseguir el máximo valor del patrimonio en crisis". 
"Artículo 11.- Finalidad de los procedimientos concursales 
Los procedimientos concursalcs tienen por finalidad propiciar un ambiente idóneo para la negociación entre los acreedores y el deudor 
sometido a concurso, que les permita llegar a un acuerdo de reestructuración o. en su defecto. a la sal ida ordenada del mercado, bajo 
reducidos costos de transacción". 
"Artículo 111.- Decisión sobre el destino del deudor 
La v iahi 1 idad de los deudores en l'i mercado es definida por los acreedores involucrados en los respectivos procedimientos concursa! es, 
quienes asumen la responsabilidaú v consccuc'IJCias de la decisión adoptada" 
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que la viabilidad del deudor. Viabilidad que además debe 
ser determinada por los acreedores, dado que serán ellos 
quienes directamente se beneficiarán o petjudicarán con 
las decisiones que adopten. 

Asimismo, la norma consagra principios concursales 
comúnmente aceptados en el resto de ordenamientos, 
como lo son el principio de universalidad (los 
procedimientos concursales producen efectos sobre la 
totalidad del patrimonio del deudor), colectividad (Jos 
procedimientos concursales buscan la participación y 
beneficio de la totalidad de los acreedores involucrados 
en la crisis del deudor) y el ya precario principio de 
proporcionalidad (los acreedores participan 
proporcionalmente en el resultado económico de la 
liquidación del deudor, salvo las preferencias 
establecidas expresamente en la ley)\9!. 

Para completar el marco conceptual que nos interesa 
delimitar cabría hacer mención a las normas contenidas 
en los artículos VII y X" 0J, que establecen que la 
actuación de la autoridad concursa] en el procedimiento 
es subsidiaria y que el rol del Indecopi es de promotor 
de las negociaciones entre el deudor y sus acreedores, 
respetando las decisiones a las que arriben dentro de 
las formalidades requeridas por la ley. 

Quien lea el Título Preliminar de la LGSC, salvo 
una que otra duda que genera su redacción y algunos 
de los términos empleados, pensará que la norma no 
trae nada nuevo en cuanto a la concepción del sistema, 
que los acreedores seguirán teniendo el rol protagónico 
en este tipo de procedimientos y que la autoridad 
concursa] actuará sólo en defecto de ellos y para verificar 
la legalidad del procedimiento. Probablemente pensará 
que se trata de otra de las tantas reformas que bien 
pudieron obviarse introduciendo unas cuantas 
modificaciones a la LRP. 

Sin embargo, como hemos adelantado, el legislador 
ha concluido que dejar en manos de los acreedores la 
solución de la crisis de su deudor no siempre es lo más 
adecuado y que en aras de ello. la norma debe prever 

cuáles situaciones deben conducir a su liquidación para 
que el sistema no se sature de procesos "ineficientes''. 

3 La permanencia de la unidad productiva 
como fin del sistema concursa!. 

El artículo I del Titulo Preliminar establece que uno 
de los objetivos del sistema concursa] es la 
"permanencia de la unidad productiva". De manera 
concordante, el artículo II precisa que la finalidad de 
los procedimientos concursales es crear un ambiente 
de negociación idóneo para que los acreedores y el 
deudor puedan "llegar a un acuerdo de reestructuración, 
o, en su defecto, a la salida ordenada del mercado bajo 
reducidos costos de transacción". 

Así, la LGSC recogería lo que muchos han 
catalogado como un nuevo principio del derecho 
concursa]: el principio de "conservación de la empresa", 
el que surge de lo que Beltrán denomina la "filosofía de 
la conservación", sobre la cual el mencionado autor nos 
dice: "(e)l Derecho Concursa] está pasando de ser un 
medio de regulación privado de los intereses personales 
de deudores y acreedores a constituir un sistema de 
armonización de los múltiples intereses afectados por 
las crisis de una empresa, bajo el postulado general 
según el cual la empresa que pueda ser salvada debe 
serlo a fin de evitar las consecuencias económicas y 
sociales que su desaparición comporta"'"J. 

Reflexionando sobre los sistemas concursales que 
pretenden la conservación de las empresas nos dice 
B isbal que"( e )1 sistema concursa! que pretende realizar 
el principio de conservación de la empresa entiende a 
la liquidación como un tratamiento aplicable en último 
extremo'" y define que este último extremo se da 
"(c)uando se pretende someter a la empresa a un 
procedimiento de reorganización y no existe modo de 
elaborar un plan de viabilidad de la empresa"112 '. En 
este tipo de sistemas, la opción en primer término la 
tiene la reestructuración. Es sólo en su defecto. es decir. 

(9) Una explicación detallada de estos principios la podernos encontrar en: BONFANTI. Mario y Alberto CJARRONE. Concl!l\11\ r 

Qui~bras. Buenos Aires: Abeledo Perro!. 2000. Asimismo. en: GARCÍA MARTÍNEZ. Roberto. Derecho Concuna!. Buenos A11Ts: 
A he ledo Perrot. 1997. 

( 10) "Artículo VII.- Inicio e impulso de los procedimientos concursa! es 
Los procedimientos concursales se inician a instancia de parte interesada ante la autoridad concursa l. 
El impulso de los procedimientos concursales es de parte. La intervención de la autoridad concursa! es subsidiaria. 
Artículo X.- Rol promotor del Estado 
El Estado. a través del Jndccopi. facilita y promueve la negociación entre acreedores y deudores. respetando la autonomía p1wada 

respecto de las decisiones adoptadas en los procedimientos concursalcs con las formalidades de ley". 
( 11) BELTRÁN. Emilio.l.n1 deudos de la 111111a. Bolonia: Publicaciones del Real Colegio de España. 1986. pp. :l'J-40. 
( 12) BISBA L. Joaquín. La cmprc\(/ en rTi1i1· ·'·el dn<'cilo d~ !fllic/Jm.\. Bolonia: Publicaciones del Real Colegio de Espaíía. 1 'JX(L pp 2'!7-

2'!~. 
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cuando no ha sido posible elaborar un plan viable que 
asegure la satisfacción de los acreedores mediante la 
continuación de la actividad productiva de su deudor, 
que se opta por la liquidación03

i. 

En este sentido, inclusive los sistemas cuyo objetivo 
no es salvar empresas, sino fundamentalmente proteger 
el crédito (como lo es el nuestro), han incorporado 
mecanismos que incentiven a los acreedores a decidir 
esta vía como la más conveniente para recuperar sus 
créditos. Según su Titulo Preliminar, la LGSC estaría 
encaminada en ese rumbo; sin embargo, tal objetivo 
difiere considerablemente de lo que se desprende del 
resto de su articulado. 

Antes de continuar con nuestro análisis, debemos 
hacer la precisión de que dicho objetivo buscará ser 
cumplido fundamentalmente sobre la base del 
"Procedimiento Concursa! Ordinario", ya que, 
conceptualmente, es el procedimiento diseñado para 
atender situaciones de crisis estructurales, en el cual 
además se manifiestan las características típicas del 
concurso. es decir, la situación de insolvencia del 
deudor, el desapoderamiento del titular, el traslado del 
control de la empresa a los acreedores, entre otras. En 
buena cuenta, este procedimiento es el diseñado para 
atender las situaciones de insolvencia y por ello es que 
otorga a los acreedores las herramientas necesarias para 
actuar frente a tal estado' J.(¡. 

4 La decisión sobre el destino del deudor. 

Desde la dación de la LRE, en los procedimientos 
concursales el Estado ha adoptado una posición de 
facilitador de la negociación entre los comprometidos 
en una situación de crisis y sus acreedores, además de 
garante de que esta negociación fuera llevada a cabo 
dentro un procedimiento en el cual participaran los 
realmente afectados en la proporción que les 
coJTespondiese. en donde se cumplieran los parámetros 

de legalidad que imponen las normas de nuestro 
ordenamiento jurídico. 

Hasta la LRP, la lógica que inspiraba el sistema se 
basaba en que correspondía a los acreedores, los 
directamente afectados con la crisis patrimonial de su 
deudor, adoptar las decisiones más relevantes en el 
procedimiento, bajo la premisa de que eran quienes más 
incentivos tenían para adoptar la decisión más eficiente. 
A diferencia de la Ley Procesal de Quiebras, que 
sancionaba la situación falencia! del deudor, sobreseído 
en el pago de sus obligaciones, con una prácticamente 
insalvable salida del mercado, la nueva normativa 
articulaba sus procedimientos concursales sobre la base 
de esta simple premisa. 

Lo anterior no quería decir que el sistema supusiese 
que los acreedores nunca se equivocarían, simplemente 
reconocía que al dejar en sus manos la solución del 
problema que entrañaba esta crisis generalizada, existían 
más probabilidades de que se llegue a la solución más 
eficiente, pues, al ser los directamente afectados, tenían 
los incentivos necesarios para ello. El Estado deja de 
participar en este tipo de decisiones, ya que al no ser el 
directamente afectado, no tiene los incentivos necesarios 
para tomar la decisión correcta, y es por este motivo 
que el riesgo de que se adopte la decisión incoJTecta es 
mayor. 

Los acreedores podían optar por reestructurar una 
empresa sin posibilidades de recuperación o, por el 
contrario, liquidar una empresa con gran potencial. Si 
sucedía lo primero y la empresa no podía cumplir con 
sus obligaciones refinanciadas bajo las nuevas 
condiciones previstas en el Plan de Reestructuración, 
el tiempo perdido en este infructuoso intento habría 
perjudicado únicamente a los acreedores. En el segundo 
supuesto, si el producto de la liquidación de la empresa 
no hubiera alcanzado para satisfacer todas las 
obligaciones del deudor (que probablemente hubieran 
llegado a cancelarse con las ganancias obtenidas por la 

( 13) Causa extrañeza una disposición como la que es materia de comentario cuando incluso encontramos que, por ejemplo. el cambio de 
nombre de ··Ley de Reestructuración Patrimonial" a ''Ley General del Sistema Concursar· y el de "Comisión de Reestructuración 
l'atJimonial" a "Comisión de Procedimientos Concursa! es" conespondería a la intención de evitar confusiones en cuanto al objetivo 
del procedimiento y los alcances de la Ley. 

( 14) Debemos precisar que si bien la LGSC contiene un procedimiento de naturaleza preventiva como lo es el Concurso Preventivo, ello no 
es suficiente para sostener que pretende la "permanencia de la unidad productiva". Si bien es cieno que la idea de conservación se 
relaciona estrechamente con la de pre,·ención. no se agota en ella. lln sistema no puede profesar que tiene como fin la permanencia de 
la unidad productiva únicamente porque contempla un procedimiento en el que el deudor puede plantear a sus acreedores un acuerdo 
destinado a prevenir la situación de insolvencia ante lo que. conceptualmente al menos. debe ser una crisis coyuntural. En este 
procedimiento. los acreédores no tienen el control de la concursada ni tampoco deciden por ellos mismos. pues el eventual "Acuerdo 
Cilobal de Refinanciación" debe ser aprobado además por el deudor. Definiendo este procedimiento nos dice Del Águila:"( ... ) El 
Concurso Prc,·entilo no implica necesa1iamente que el patrimonio de aquella persona que desea acogerse a este rroceso se halle en 
una situación de imolvencia. Por el contrario, b soh·cncia patrimonial o la falta de iliquidez debe ser el punto de partida en esta clase 
de procesos si lo que se busca es asegurar una negociación exitosa. DELA(ILJILA. Paolo. Más ''ale ¡>~n·nJi¡·que lamentar. En: i111 ct 
láilill. No. 20. p. 1 X4. 
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continuación de su actividad productiva), los 
perjudicados serían también los acreedores. En 
consecuencia, el sistema prefería la arbitrariedad de los 
privados (que algo debían haber meditado su decisión 
evaluando la situación de su deudor) que la arbitrariedad 
del Estado. 

La norma concursa! pasó, pues, a ser una 
herramienta para reducir los costos de transacción, es 
decir: (i) los costos generados por la incertidumbre 
acerca de la intangibilidad del patrimonio, (ii) los costos 
de reunir a los acreedores, (iii) los costos de determinar 
el derecho que le asiste a cada acreedor involucrado en 
la crisis del deudor, (iv) los costos derivados de no tener 
claridad sobre las posibles alternativas de acuerdos, (v) 
los costos de acceder a información relevante y (vi) los 
costos de lograr un acuerdd 15

J. 

Así lo reconoció la Sala de Defensa de la 
Competencia al manifestar que "(e)l esquema general 
del procedimiento concursa! consiste en que ante una 
situación de crisis económica o financiera, verificada 
por el órgano administrativo competente, se reúne en 
un solo procedimiento al universo de acreedores del 
insolvente y a la totalidad de su patrimonio, para que 
éstos encuentren una fórmula que permita pagar todas 
las obligaciones de su deudor o, en caso contrario, 
distribuir en forma equitativa las pérdidas generadas por 
la crisis" 1161

• De igual manera, manifestó que el 
procedimiento de insolvencia (ahora ''procedimiento 
concursa! ordinario") tenía por finalidad "(r)educir los 
costos de transacción para que el universo de acreedores 
de un deudor determinado pueda llegar a un acuerdo 
que permita. o la reestructuración o, en todo caso, la 
salida ordenada de la empresa del mercado, protegiendo 
el derecho que tie1.en todos los acreedores de recuperar 
sus créditos en la medida que se lo permita la viabilidad 
y/o el patrimonio de la empresa"' 17

'. 

(. .. ) el sistema concursa! ha dejado 
de ser, fundamentalmente, un 

instrumento para reducir costos 
de transacción y se ha convertido 
en un sistema de eliminación de 

deudores ineficientes 

Contrariamente a lo que pregona el Título Preliminar 
de la LGSC, en el sentido de que uno de los fines del 
sistema concursa! sería la permanencia de la unidad 
productiva, aunque señala también que las decisiones 
más relevantes en el procedimiento se adoptarían en el 
seno de una negociación entre acreedores y deudor, lo 
cierto es que la LGSC se aparta de la lógica del sistema. 
desfavoreciendo los procedimientos conservativos y 
entrometiéndose en lo que debería continuar siendo 
materia de decisión privada, estableciendo, de esta 
manera, mecanismos que determinan imperativamente 
la opción liquidatoria sin un análisis de las condiciones 
reales de la empresa. 

5 Las causales de liquidación en la LGSC. 

Como mencionamos, el esquema de la LRP 
mantenía congruencia con la lógica que inspiraba el 
sistema: los acreedores deciden y, en su defecto, actúa 
la autoridad concursa! declarando la di sol u'ción y 
liquidación de la insolvente. Así, el primer camino que 
conducía a la liquidación era la decisión de la Junta de 
Acreedores. Si la Junta no se instalaba, o instalada no 
decidía el destino en un determinado plazo, la Comisión 
iniciaba el procedimiento de disolución y liquidación. 
Igualmente. si la Junta hubiera acordado la continuación 
de las actividades del insolvente, pero dentro de un 
determinado plazo no aprobaba el Plan de 
Reestructuración al que debía quedar sometido el 
deudor, la Comisión debía iniciar el procedimiento 
liquidatorio. 

Como puede observarse, al menos en cuanto a las 
causales que conducían a la disolución y liquidación 
dentro del marco normativo Je la LRP, se respetaba la 
lógica que fundaba nuestro sistema: los acreedores eran 
quienes tenían la primera opción de decidir el destino 
de su deudor, independientemente de su situación 
patrimonial, y quedaba en sus manos acordar las 
prórrogas que considerasen necesarias, dentro de los 
límites impuestos por la Ley, para adoptar tales 
decisiones. 

La intervención de la autoridad concursa! era 
subsidiaria y encontraba sustento en que ''(e)l 
tratamiento que la Ley de ReestructuracitÍn Patrimonial 
otorga a los acreedores los compromete con la 
responsabilidad de adoptar las decisiones que 

( 15) EZCLIRRA. Huascar. La Lcr de Rcnlntt'lllmcii!ll Potrinllmial: F1111d11incntolmcnte 1111 Íllllntlllclllo de rC!illl·,·i,íll de m1t01 de 

li·anlilccÍIÍII. En: Gacela .lllddim. Sc¡>amw <'.IJ>c<·ial. Lima. 199X pp. 27-Jú. 
(I(J) Resolución No. 0-lúJ-1'!')9/TDC-IN!JECOPl. del 2'! de diciembre de 1999. 
( 17) Resolución No. 1 0-1-%-TDC-1 NllECOI'l. ckl 23 de diciembre de 1 'J<Jú. 
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correspondan de manera eficiente. Por ello, en caso de 
que dicha carga no haya sido satisfecha en los plazos 
otorgados por la legislación sobre la materia, se 
contempla la necesaria intervención de la autoridad 
concursa! para garantizar una decisión sobre el destino 
del patrimonio que, en caso contrario. podría quedar 
inmovilizado en el tiempo. con el consiguiente perjuicio 
económico para los propios acreedores y el sistema". 
De esta manera, "( ... ) sólo cuando existen elevados 
costos de transacción que no hacen posible que los 
acreedores tomen una decisión sobre el destino de la 
empresa, la Ley de Reestructuración Patrimonial 
procura que la situación de indefinición en lo que se 
refiere a la toma de una decisión sobre el destino del 
deudor, no se prolongue excesivamente, considerando 
que los retrasos en que pudiera incurrirse reducen las 
posibilidades de lograr el mejor índice de cobro de sus 
créditos"118 J. 

Para verificar si en efecto la LGSC pretende la 
permanencia de la unidad productiva y respeta el 
ámbito de negociación privada entre los acreedores, 
analizaremos cuáles son los supuestos que pueden 
llevar a la liquidación a un deudor concursado. Así, 
tenemos que. bajo la nueva norma concursa!, 
procede la disolución y liquidación en los siguiente 
casos: 

a) Con la resolución que disponga la apertura del 
procedimiento concursa! ordinario a pedido de deudor, 
si es que sus pérdidas acumuladas, deducidas las 
reservas. superan su capital social; 

b) Con la apertura del procedimiento concursa! 
ordinario a pedido de acreedor, de comprobar la 
Comisión el supuesto anterior, disponiendo, de oficio, 
el inicio de un prucedi:niento de disolución y 
liquidación; 

e) En aplicación del artículo 703 del Código Procesal 
Civil (modificado por la segunda disposición 
modificatoria de la LGSC); 

d) Si luego de convocada la Junta de Acreedores 
ésta no se instalase: 

e) Si instalada la Junta de Acreedores, dentro de los 
45 días hábiles posteriores. ésta no decidiese el destino 
del deudor. 

t) Si es que. aprobada la continuación de actividades 
de la empresa. dentro de los 60 días hábiles siguientes 
no se aprueba el Plan de Reestructuración: 

g) Cuando la Junta de Acreedores apruebe la 
disolución y liquidación, de conformidad con las 
facultades genéricas que le otorga el artículo 51 de la 
LGSC; y 

h) Por solicitud de cualquier acreedor ante el 
incumplimiento de los términos o condiciones del Plan 
de Reestructuración. 

6 Liquidando sin permiso: las causales de 
liquidación sin consulta ni 
consentimiento de los acreedores. 

Una de las principales novedades que trae la reforma 
son las causales por las que el concursado puede quedar 
sometido a un procedimiento de liquidación sin 
necesidad de que para ello la Junta de Acreedores haya 
siquiera sesionado. El legislador ha considerado que en 
determinados supuestos es innecesario convocar a los 
acreedores para que tengan la posibilidad de evaluar la 
reestructuración de su deudor como la mejor manera 
de satisfacer sus créditos, pues esta etapa en 
determinados supuestos constituye una pérdida de 
tiempo que debe ser eliminada en aras de la celeridad 
del procedimiento. De esta manera, el deudor cuyas 
"( ... ) pérdidas acumuladas deducidas sus reservas 
superen su capital social pagado'' pasa de frente a 
liquidarse para descongestionar el sistema. Igual suerte 
para aquél que, en un proceso de ejecución, no señaló 
bienes suficientes para satisfacer los créditos de su 
acreedor. 

Así, en los casos que presentada una solicitud de 
sometimiento al procedimiento concursa! ordinario, ya 
sea a pedido del acreedor o del propio deudor, o remitido 
un proceso de ejecución en aplicación del artículo 703 
del Código Procesal Civil (que son, salvo la prevista en 
el artículo 109 de la LGSC' 19

J, las únicas vías de acceder 
a este procedimiento), será la autoridad concursa!, en 
primer lugar. la que evaluará si el deudor debe ir a la 
liquidación, o si, por defecto, los acreedores tienen la 
posibilidad de decidir su destino. 

La alternativa adoptada por el legislador encontraría 
sustento en que de esta manera se reducirían los costos 
de transacción; sin embargo, no se reducen los costos 
de transacción propiamente dichos. se eliminan las 
transacciones que los generan. Los acreedores ya no 
tendrán que incurrir en los costos que implica reunirse 

( 1 X) Re5olución No. 0431-2000/TDC-JN DECOPI. del 04 de octuhre de 2000. 
( 1 'J) Esta da de acceder al procedimiento concursa! ordinario deriva de la desaprohación de la propuesta de un "Acuerdo ()Johal de 

Rcfinanciaci<ín·· en el marco de un Concurso Pre\'cntivo. en el cual el deudor haya solicitado protección patrimonial. siempre y 
cuando medie acuerdo de acreedores qu,· representen más del 50 por ciento de los créditos reconocidos en dicho procedimiento. 
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para negociar el destino de su deudor, porque la ley ya 
decidió por ellos. 

Una norma de tal naturaleza podría ser eficiente si 
es que reflejara la decisión a la que habrían llegado por 
su propia cuenta los acreedores si no existieran costos 
de transacción: sin embargo, ninguna de las causales 
de liquidación directa toma en cuenta los aspectos que 
habrían considerado los acreedores para adoptar tal 
decisión y. como veremos más adelante, tampoco habría 
sido éste su objetivo. 

Finalmente, podamos estar de acuerdo o discrepar 
con la opción adoptada por el legislador, es cierto que, 
según las estadísticas del Indecopi, la amplia mayoría 
de las decisiones respecto al destino del deudor ha sido 
la liquidaciónC20

'. Es cierto además que muchos sistemas 
concursales tienen una fuerte intervención del Estado y 
puede que la alternativa adoptada en este sentido tenga 
efectos positivos. pero lo que no podemos hacer en 
ningún caso, por un tema de congruencia normativa, es 
consagrar principios para luego convertirlos en 
excepciones. 

6.1 La insuficiencia patrimonial como causal 
de liquidación directa. 
Dentro de esta corriente de decidir por los 

acreedores, para abaratarles los costos de transacción 
del procedimiento, la LGSC ha establecido que cuando 
se postule un procedimiento concursal ordinario, ya sea 
a instancia de un acreedor o del propio deudor, la 
Comisión, al emitir la resolución que dé inicio al 
concurso, debe pronunciarse respecto de si procede 
someter al deudor a un procedimiento de liquidación. 

Así, el deudor, al momento de solicitar su 
sometimiento a concurso. ya sea por la c:.1usal de 
cesación de pagos (cuando más del tercio de sus 
obligaciones se encuentran vencidas o impagas por más 
de 30 días) o de insuficiencia patrimonial (pérdidas 
acumuladas deducidas las reservas mayores al tercio 
del capital social pagado). debe plantear la alternativa 
que considera deben adoptar sus acreedores respecto a 
su destino. Sin embargo, si bajo cualquiera de los 
supuestos indicados. la insuficiencia patrimonial 

implicara que las pérdidas acumuladas deducidas las 
reservas exceden el capital social pagado, el deudor sólo 
podrá proponer su liquidación'211

. 

Por otro lado, cuando el procedimiento es 
promovido por algún acreedor y el deudor es sometido 
a concurso, al momento de emitir la resolución 
correspondiente, la Comisión debe pronunciarse 
respecto a su disolución y liquidación de cumplirse con 
el mismo supuesto de insuficiencia patrimonial' 221

. 

El acucioso lector habrá notado que el supuesto 
analizado por la autoridad concursa] es aplicable 
exclusivamente a personas jurídicas, pues son las únicas 
que tienen capital social. En el supuesto de las personas 
naturales que realicen actividad empresarial, y que por 
lo tanto pueden acogerse o ser sometidas al 
procedimiento concursal ordinario, no importa el monto 
de sus obligaciones. Al menos en esta etapa se salvaron 
de la liquidación. 

Las disposiciones antes citadas hacen que surja la 
intenogante de cómo es que hará la autoridad concursal 
para evaluar la insuficiencia patrimonial del deudor en 
aquellos casos en los que éste no se apersone al 
procedimiento o en el que no cumpla con presentar su 
información contable' 23 '. Esto seguramente generará un 
problema en la aplicación de la norma. pues ésta 
establece que se tiene que declarar la disolución y 
liquidación en la resolución que declara la situacitín de 
concurso. Si no lo hace en este acto, no podrá hacerlo 
posteriormente, pues si la autoridad concursa] se reserva 
este pronunciamiento, generaría inseguridad en el 
procedimiento. 

Una alternativa sería declarar en disolución y 
liquidación al deudor por no haber presentado su 
información contable: sin embargo, el único efecto que 
originaría tal incumplimiento sería la imposición de una 
multa12•>, por lo que esta salida también es inviable. 

Descaiiamos de plano, por su naturaleza, cualquier 
interpretación analógica o extensiva de la normarcsr. En 
consecuencia. la autoridad concursal. salvo 
modificación legislativa, en supuestos como el 
analizado. tendrá que declarar la situación de concurso 
sin disponer la disolución y liquidación del deudor o 

(20) Por ejemplo. el Boletín estadístico del lndecopi a agosto del presente a !lo. rdlcja que de enero de 2001 a agosto de 2002. de .Q<) 
decisiones ~tdoptadas respecto al destino del deudor sometido al procedimiento deriYado de su dcclar;rción de insoh·cncia, en el 77 
por ciento de los casos la Junta optó por la liquidación. mientras que sólo en un 23 por ciento se opt<Í por la reestructuración. 

(21) 

(22) 
{23) 

(24) 

(25) 

LGSC artículo 24. 
UiSC artículo 28 . 
Supuesto en el cual no se le dará por apersonado. conforme lo establece el artículo c7. 1 de la UiSC 
LCiSC artículo 3 1. 

Debido a que esta es una nonna que restringe derechos. ele conformidad con lo establecido el artículo 1\' del TíiUlo Preliminar del 
Código C:i1·il. su interprct~rci<Ín debe ser restringida. no siendo posible su aplicación por analogía. En comccucncia. sólo se puede· 
disponer la liquidación directa cuando se constate que las pérdidas acumuladas. deducidas 1~" resen·as. sean superiores al capital 
social. 
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suspender el trámite del procedimiento hasta que cuente 
con la información que le permita pronunciarse sobre 
la situación patrimonial del deudor. 

6.1.1 ¿Es un buen método disponer la liquidación 
directa de un deudor en función a que las 
pérdidas acumuladas, deducidas las 
reservas, sean superiores a su capital 
social? 
Si bien genera controversia que ahora sea el 

Estado quien determine en primer lugar si el deudor 
debe ser liquidado, genera aun más controversia el 
criterio establecido por el legislador para llegar a tal 
consecuencia. Y es que determinar si una empresa tiene 
pérdidas acumuladas, deducidas sus reservas, que 
superen su capital social, nos remite a un tema netamente 
contable. 

Del resultado de esta operación dependerá ahora 
el futuro de las empresas sometidas a concurso. Ya no 
será en atención a factores más complejos que impliquen 
un análisis de su condición actual en el mercado, su 
capacidad productiva o su viabilidad. 

En efecto, este supuesto de liquidación directa 
no toma en cuenta la viabilidad de la empresa, y no 
podría hacerlo tampoco. ya que la viabilidad no se remite 
únicamente a su valor patrimonial actual. Este concepto 
debe entenderse fundamentalmente en relación al Plan 
de Reestructuración al que sus acreedores acuerden 
someterla126

'. 

Así, queda claro que una empresa que ha venido 
operando en el mercado y que, ya sea por factores 
internos o externos, ha terminado sometida a concurso, 
bajo sus condiciones actuales no sería viable. Su 
viabilidad dependerá de las nuevas condiciones a las 
que sus acreedores acuerden someterla y de los cambios 

estructurales que se realicen en ella. Es decir, si los 
acreedores consideran que, bajo nuevos parámetros, la 
empresa podrá realizar una actividad productiva que, 
cubriendo sus costos operativos. genere un margen de 
ganancia que les permita satisfacer mejor sus créditos, 
la empresa será viable(27J y por ello reestructurable. 

6.2 La aplicación del artículo 703 del Código 
Procesal Civil como causal de liquidación 
directa. 
La segunda causal de liquidación directa que 

contempla el sistema es la que se efectúa en aplicación 
del artículo 703 del Código Procesal Civil, modificado 
por la segunda disposición modificatoria de la LGS028

J. 

Según la norma en cuestión, si en un proceso de 
ejecución el ejecutado no cumple con señalar uno o más 
bienes libres de gravámenes o parcialmente gravados, 
cuyo valor (o el saldo del mismo) al menos iguale el 
monto de la obligación materia de ejecución, será el 
juez (y ya no la Comisión) quien declare su disolución 
y liquidación. 

La opción que habría adoptado el legislador se 
sustentaría en los problemas detectados en este tipo de 
procedimientos, a saber: (i) los altos costos 
administrativos, (ii) la escasa información sobre el 
deudor, originada por su escaso interés en proporcionar 
información y el escaso manejo coactivo de la autoridad 
concursa! y (iii) la falta de incentivos para adoptar 
decisiones colectivas, derivada de los dos puntos 
anteriores y en la cual la inacción de los acreedores 
genera costos al sistema al tener que asumir el Estado 
la conducción de estos procedimientos(29

'. 

De esta manera, atendiendo a que "(e)l móvil 
principal del acreedor que decide tramitar el proceso 
de insolvencia derivado del artículo 703 del CPC es 

(26) En este sentido nos dice Bisbal: "( ... ) en la viabilidad se pone de manifiesto la relación existente entre el valor de la empresa 
reorganizada y el de la empresa en liquidación'·. BISBAL, Joaquín. Op. cit.: p. 302. De esta manera, si la norma no toma en cuenta el 
valor de la empresa reorganizada (tampoco puede hacerlo porque esa es función de los acreedores), mal puede acercarse siquiera al 
concepto de viabilidad. 

(27) Recordemos que la viabilidad es '·definida'· por los acreedores. 
(28) LGSC Segunda Disposición Modificatoria: 

"Segunda.- Modificación del Código Procesal Civil 
Sustitúyase el Artículo 703 del Código Procesal Civil por el texto siguiente: 
Si al expedirse la sentencia en primera instancia el ejecutante desconoce la existencia de bienes de propiedad del deud01; solicitará que 
se le requiera para que dentro del quinto día señale uno o más bienes libres de gravamen o bienes parcialmente gravados cuyo saldo de 
cobertura posible resulte cuantitativamente suficiente para cuando menos igualar el valor de la obligación materia de ejecución, bajo 
apercibimiento del juez de declararse su disolución y liquidación. 
Consentida o firme la resolución. concluirá el proceso ejecutivo y el Juez remitirá copias certificadas de los actuados a la Comisión de 
Procedimientos Concursales del Indecopi o a la Comisión Delegada que fuera competente, la que. conforme a la Ley de la materia, 
procederá a publicar dicho estado, debiendo continuar con el trámite legal''. 
El apercibimiento contenido en el presente a11ículo también será de aplicación en la etapa procesal de ejecución forzada que se desaiTolle 
luego del inicio de un procedimiento de ejecución de sentencia derivada de un procedimiento de conocimiento. abreviado o sumarísimo. 

(29) DEL ÁGLILA, Paolo. Awnnrwndo los co1/o\· dt:/Iiltema concurial: !..a imo/rmcia en aplimción del mtícu/o 703 del Código Pmcesal 
Ci,·i!. En: AIJI'OCATUS. Nuem {'poca. No. 05. Dicíembn~ de 2000. pp. 31 7-.J30. 
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culminar las formas necesarias impuestas por la 
legislación vigente para obtener el certificado de 
incobrabilidad respectivo, luego de la declaración 
judicial de quiebra"' 30

J y a que los problemas detectados 
hacían el procedimiento largo y gravoso para los 
acreedores, el legislador dispone la liquidación directa. 

Sin embargo, la liquidación directa no soluciona 
el problema, pues si éste radica en la falta de información 
con que cuentan los acreedores para adoptar alguna 
decisión respecto al destino de su deudor, el problema 
persiste aunque derivemos el procedimiento a una 
liquidación irreversible. Si los acreedores no cuentan 
con información acerca del patrimonio de su deudor, 
¿qué convenio de liquidación suscribirán?, ¿qué bienes 
realizará el liquidador? 

La falta de información dificulta, a la vez, la salida 
del mercado del deudor y es lo que a la larga hace el 
procedimiento ineficiente y oneroso para los acreedores. 
Finalmente, ellos igual tendrán que apersonarse al 
procedimiento, pagar las tasas administrativas para el 
reconocimiento de sus créditos, contratar a un liquidador 
(que no sabrá qué liquidar) y todo para obtener un 
certificado de incobrabilidad(3 11 • 

Desde nuestro punto de vista, la solución al 
problema, más que en una reforma normativa, hubiera 
requerido la implementación de mecanismos que 
aseguren que la autoridad concursa] pueda ejercer 
oportunamente las facultades que le otorga el Decreto 
Legislativo No. 807, Ley de Organización y Funciones 
del 1 ndecopi, y des i ncen ti ve la conducta poco 
cooperativa del deudor (que ahora, tomando en cuenta 
cuál será su destino, probablemente sea menos 
cooperativa aun) en este tipo de procedimientos. 
Recordemos que la norma concursa! busca reducir los 
costos de transacción. 

6.3 Revirtiendo la liquidación directa. 
Como la alterna ti va de liquidar directamente al 

deudor ha sido considerada por el legislador como la 
solución más eficiente a la crisis en los supuestos antes 
señalados. el artículo 50 de la LGSC establece que en 
estos casos "(l)a Junta no podrú acordar la modificación 
del destino del deudor o de su patrimonio, salvo que 
efectúe las acciones necesarias para dejar el estado de 

(30) !bid.: p. -'25. 

insuficiencia patrimonial o de cesac10n de pagos 
previstos en la Ley como causales de liquidación directa. 
La Junta deberá demostrar a la Comisión la reversión 
de tal situación". 

Dos precisiones habría que hacer antes de analizar 
la norma antes citada. La primera es que la ley sólo 
prevé como causal de liquidación directa el supuesto 
de pérdidas superiores al capital social, que es un 
supuesto de insuficiencia patrimonial. La cesación de 
pagos no produce la liquidación directa, por lo que no 
hay cesación de pagos que subsanar para cambiar el 
destino. La segunda precisión es que, a pesar que el 
artículo en cuestión hace referencia a ella, la disolución 
y liquidación en aplicación del artículo 703 del Código 
Procesal Civil tampoco implica, en estricto, un supuesto 
de insuficiencia patrimonial, por lo que en los casos en 
los que llegue a declararse la disolución y liquidación 
al amparo de esta disposición no cabría marcha atrás' 32

'. 

Como mencionamos líneas aniba, la liquidación 
directa sería eficiente si es que reflejara lo que por su 

(31) Según el artículo 'JO de la LCiS( ·.los acreedores pueden optar pot sustracTse del procedimiento antes de que su deudor sea declarado 

en quiebra una \CI declarada su dtsolución y liquidacrón. y recabar de la autoridad concursa! el corresponuicntc ccniftcadu de 

incohrabiliJaJ 
(32) Estamos seguros que la vaguedad e imprecisión de b notma y los inlctcscs puc·stos en juego dará lugar a las m~ís vartadas 111tcrprc:tacionc-s 

en lo que a sus alcances se refiere. En lo que a nmotros respecta. sólo nos qu,:da esperar que la interpretación que· Cin,dtncntc auoptc 

la autoridad concur~<tl haga prC\'akccr L'l derecho que tienen lo" acrt.--cdorcs a lkcidir el dl·stino lk su dcud01 



cuenta hubiera decidido la Junta. Ahora bien, según esta 
premisa, sería lógico que, si reunida la Junta, ésta 
considerase mejor para sus intereses cambiar el destino 
del deudor, la norma no le exigiera más que cumplir con 
los requisitos formales para adoptar dicho acuerdo. Sin 
embargo, el artículo bajo comentario establece que la 
Junta no podrá cambiar el destino del deudor si es que 
no cumple con ejecutar las acciones que reviertan su 
situación patrimonial. En consecuencia, no nos 
encontramos frente a una norma que pretenda aliviar los 
costos del procedimiento a los acreedores, sino ante una 
verdadera presunción iuris et de iure que ha adoptado el 
legislador: una empresa con pérdidas, deducidas las 
reservas, que supere su capital social es inviable y por 
ello debe salir del mercado (no es tan cierto entonces que 
la viabilidad es "definida" por los acreedores)(331• 

Así, tenemos que la Junta podrá optar por la 
reestructuración de su deudor cuando haya logrado que 
sus pérdidas acumuladas, deducidas las reservas, no 
superen su capital. La Junta no puede plantear un 
mecanismo para tratar de revertir tal situación en un 
futuro, lo tiene que haber ejecutado, pues la norma es 
clara al imponerle que "( ... ) deberá demostrar a la 
Comisión la reversión de tal situación." 

Sin embargo, a pesar de que la LGSC "pretende" 
mantener la unidad productiva en el mercado y que la 
liquidación sea una salida que se adopte en defecto de 
la reestructuración, no establece ningún tipo de 
mecanismo que facilite que los acreedores puedan 
revertir la liquidación directa de su deudor. Por el 
contrario, dispuesta la liquidación a partir de ese 
momento, la Junta sólo tiene un plazo de 30 días para 
aprobar el Convenio de Liquidación°41 antes de que 
intervenga de oficio la autoridad concursa!. ¿Qué 
negociación podrán realizar los acreedores en dicho 
plazo para revertir la situación patrimonial de su deudor? 

En cuanto a las maneras de revertir la liquidación, 
atendiendo a que la norma nos remite exclusivamente a 
la causal de las pérdidas superiores al capital social, 
podemos concluir que los mecanismos para revertir tal 
estado no son otros que: (i) aumentar el capital social 
de la empresa para que éste supere sus pasivos o (ii) 
reducir los pasivos a un monto inferior que el capital 
social. Lo cual se podría conseguir, por ejemplo, si los 
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acreedores acordaran capitalizar parte de sus créditos o 
condonarlos. Sin embargo, exigir el cumplimiento de 
tales acciones a los acreedores como requisito 
indispensable para variar el destino del deudor, con el 
breve plazo con el que cuentan para adoptar tal decisión 
y fuera de los alcances de un Plan de Reestructuración 
(que no puede ser adoptado en tanto no se cambie el 
destino) que les permita al menos tener una expectativa 
de que sus créditos serán satisfechos por esta vía, 
constituye más que un desincentivo para elegir a la 
reestructuración como alternativa. 

7 La inacción de la Junta como causal de 
liquidación. 

Si el deudor logra sortear los supuestos que prevé 
su liquidación directa, corresponderá a la Junta decidir 
su destino, pero para ello este órgano tendrá que actuar 
rápido, pues la norma establece plazos cortos y 
perentorios. 

Así, declarado el concurso del deudor, luego de un 
expeditivo procedimiento de reconocimiento de 
créditos, se convoca a Junta de Acreedores. Si la Junta 
no se instala, la Comisión debe declarar la disolución y 
1 iq uidación del deud01·<351 salvo que, por razones 
atendibles y a pedido de parte, se solicite una nueva 
convocatoriai361. 

Instalada la Junta, ésta tiene un plazo perentorio de 
45 días para decidir el destino del deudor. Si transcurrido 
dicho plazo la Junta no se pronuncia, interviene de oficio 
la autoridad concursa] declarando la disolución y 
liquidación137

'. 

Si la Junta llegase a decidir la continuación de las 
actividades de su deudor, entonces tendrá un plazo de 
60 días para aprobar el correspondiente Plan de 
Reestructuración. Si transcurrido este plazo la Junta no 
aprueba el mencionado documento, interviene de oficio 
la autoridad concursa] declarando la disolución y 
liquidación del deudor138

'. A diferencia de la LRP, no se 
prevé un plazo adicional para que el administrador 
designado por la Junta adecúe su propuesta a las 
observaciones que pudieran formularse ni se contempla 
la posibilidad de que la Junta nombre a un nuevo 
administrador para la elaboración de otra propuesta. 

e 
en 
CD -

(33) De igual manera, si por ejemplo la disolución y liquidación se hubiera iniciado por acuerdo de la Junta y ésta luego quisiera rcvertirla. 
< 
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de conformidad con el artículo 91.2 de la LGSC. 
(34) LGSC artículo 50.7. 
(35) LGSC artículo 96.1. 
(36) LGSC artículo 50.2. 
(37) LGSC a11ículo 58. 
(3R) LGSC artículo 65. 
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Cabe destacar que la norma ha cuidado que en estos 
supuestos, la disolución y liquidación declarada por la 
Comisión no pueda ser revertida por acuerdo de la 
Junta' 19

'. 

8 La liquidación por acuerdo de la Junta de 
Acreedores. 

La liquidación es una alternativa que también puede 
derivar de la voluntad de la Junta1"

0
'. De esta manera, si 

los acreedores consideran que resulta mejor para sus 
intereses liquidar el patrimonio del deudor que continuar 
con su actividad productiva (porque no es viable), lo 
más seguro es que decidan someterlo a un proceso de 
disolución y liquidación. Sobre este tema no hay mucho 
nuevo que decir, salvo que, como se ha visto 
anteriormente, ésta es ahora una facultad residual. 

Uno de los elementos que analizarán los acreedores 
al evaluar si es conveniente someter a un proceso de 
reestructuración a su deudor, son los costos y 
contingencias que pueda generar el procedimiento 
previsto en la norma para tal fin. 

Aunque son varias las normas que cabrían analizar 
respecto a este tema. por las obvias limitaciones de 
espacio nos remitiremos a dos que desnaturalizan los 
principios consagrados en el Título Preliminar y 
restringen la capacidad negocia! de los acreedores. 

Una de las novedades, o regresiones'" 1 ',que nos trae 
la LGSC es el tratamiento de los créditos tardíos, es 
decir, aquellos que fueron presentados para su 
reconocimiento luego de transcun·idos 30 días de la 
publicación del aviso que informa sobre la situación 
del concurso del deudor. 

La LGSC ~stablece ahora que el acreedor que. ya 
sea deliberadamente, por mala fortuna o por negligencia, 

(3'!) LGSC artículo 96.2. 
(40) LGSC <111ículo 51. 

no se apersonó al procedimiento dentro del plazo antes 
señalado, carecerá de derecho a voz y voto en las 
sesiones de la Junta'"2

'. 

El legislador ha considerado que admitir la 
incorporación de los acreedores al concurso en cualquier 
estado, reconociéndoles todos sus derechos, elevaba los 
costos de transacción. pues los acreedores que sí se 
apersonaban a tiempo no tenían la certeza de que las 
decisiones adoptadas en Junta permanecieran 
invariables ante la incorporación de nuevos acreedores. 
Incluso, considerando válido este razonamiento, cabría 
preguntarse: ¿qué costos elevaría reconocerles. al 
menos, el derecho a tener voz en las sesiones de la Junta? 

No olvidemos que los acreedores de la concursada, 
por lo general, serán aquellos que apoyarán cualquier 
eventual Plan de Reestructuración. Así, el proveedor 
que la abastecía de los insumos necesarios para su 
producción o el Banco que le otorgaba financiamiento, 
difícilmente estarán dispuestos a apoyar un 
procedimiento de reestructuración en el cual no tendrán 
siquiera derecho a manifestar su opini<Ín. A todo esto, 
¿dónde quedó el principio de colectividad'1 

Relacionado con lo anterior, la Ley restringe la 
capacidad contractual de la Junta, disponiendo que los 
créditos concursales que no han sido reconocidos a la 
fecha en que se apruebe el Plan de Reestructuración 
(porque será en él donde se establecerá el cronograma 
de pagos). tienen que ser cancelados necesariamente 
luego del vencimiento del plazo para el pago de los 
créditos que obtuvieron su reconocimiento a dicha 
fecha'" 11

. 

La norma puede abarcar, pues. tanto a los acreedores 
que se apersonaron a tiempo pero a los que aún no se 
les reconoce sus c;éditos. así como a los acreedores 
tardíos, y encontraría justificación en que de esta 

(+1) Bajo el régimen de la LRE y la LRP.Ios acreedores concursalcs podían apcrsonarse al procedimiento a solicitar el reconocimiento de 
sus créditos en cualquier etapa (siempre que la autoridad concursa! no hubiera perdido competencia). No existía ninguna sanción por 
no haberse apersonado a tiempo. simplemente se encontraban impedidos de cuestionar los acuerdos que dlidamentc hubiera adoptado 
la Junta antes de su incorporación. lo que en sí ya constituía un incentivo para que se a personen a tiempo. Analizando la diferencia que 
existía entre la LRE y la Ley Procesal de Quiebras Schwartzmann nos dice: ··(e)n el régimen anterior. dentro del proceso de quiebra. 
existía un momento a partir del cual los acreedores que no se habían incorporado al proceso perdían toda acción contra el fallido. Así. 
los acreedores. sin importar el monto de sus c1éditos ni su mi gen. perdían. para fines prücticos. su condición de tales por el solo hecho 
de no apcrsonarse oportunamente al proceso. En cambio. el nuevo régimen de reestructuración empresarial permite a los acreedores 
incorporarse en cualquier momento al proceso. con la úmca limitación de que el acreedor que se incorpore tardíamente al proceso no 
podrú impugnar los acuerdos que pudieran haber sido adoptados por la Junta hasta el momento de su mcorporación que se· encuentren 
firmes (por ohYias razones de scguridadjurídica) La ra;ón de este cambio de Cl iterio radica en el propio sustcnt" filos(Jfico JciiHICI o 
r~gimcn: los directos afectados por la situación de crisis de la empresa son sus acreedores. por lo que el régimen debe abrir todas las 
puertas necesarias para pcrnlllir la participación acti1·a de éstos. aunque inicialmente no hayan demostrado interés en participar en el 
proceso". SCH\VARTZMANN. \'íclor Carlos. La Junto de Aacedorn en el n;gimcn de U'<'llm<"luull·i,ín cnlf'!l'.\llriol. En: /us ct 

\('ril<ll·. i\110 V. No. <J. p. '!4. 

<+2) LC;sc artículo 3+.:1. 
(.fJ¡ u;sc artículo rí'J.3. 
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manera: (i) se evitan distorsiones al establecer un 
sistema de previsiones para aquellos créditos de incierta 
existencia o cuantíarH¡ y (ii) permite al acreedor diligente 
el pronto recupero de sus créditos. 

Cabe hacer unos comentarios al respecto. En primer 
lugar, debido a los procedimientos de reconocimiento 
de créditos que contempla la normar45 l, unos acreedores 
serán reconocidos antes que otros, pudiendo aprobar 
un Plan con prescindencia de aquéllos, relegándolos 
injustamente en el cobro de sus créditos. Es más, en el 
supuesto que los acreedores quisieran esperar el 
reconocimiento de aquéllos cuyos créditos aún son 
materia de verificación, se encontrarían con que el plazo 
para adoptar el acuerdo es breve y que a su cumplimiento 
interviene la autoridad concursa! disponiendo la 
liquidaciónl46

'. Por otro lado, la referencia a que se 
pretende privilegiar al acreedor diligente nos hace pensar 
que en la práctica ello se traducirá en que los créditos 
tardíos tendrán una sanción adicional a la de perder su 
derecho a voz y voto. 

Probablemente estos acreedores no sólo no apoyarán 
cualquier Plan de Reestructuración. sino que, en procura 
de sus intereses. harán todos los esfuerzos para que la 
empresa vaya a liquidación. procedimiento en el que 
sus créditos serán cancelados, al igual que al resto de 
acreedores, en el orden de preferencia que les 
corresponda. 

Una última reflexión sobre el tema, para cuya 
dilucidación se necesitará pronunciamiento de la 
autoridad concursa!, es que la norma no hace distinción 
alguna en raz<Ín a la naturaleza de los créditos. razón 
por la cual podría sostenerse que se encontrarían 
comprendidos dentro de sus alcances tanto los créditos 
laborales como los tributarios. 

Como vemos, las disposiciones bajo comentario: (i) 
restringen la participación de los acreedores en el 
procedimiento concursa!; (ii) fomentan conductas poco 
cooperativas para la viabilidad de un Plan de 

Reestructuración, propiciando de esta manera la 
liquidación de la empresa; y. (iii) sustraen del ámbito 
de la Junta la decisión de la forma de pago de los créditos 
aún no reconocidos al momento de la aprobación del 
Plan de Reestructuración. 

9 La liquidación por el incumplimiento del 
Plan de Reestructuración. 

Finalmente, la LGSC incorpora una nueva causal 
de liquidación basada en el incumplimiento de los 
términos o condiciones establecidos en el Plan de 
Reestructuraciónl471

• Así, se establece que ante estos 
supuestos cualquier acreedor podrá solicitar a la 
Comisión la liquidación del concursado. De esta manera, 
lo que pretende la norma es evitar que empresas 
manifiestamente inviables, sometidas a Planes de 
Reestructuración que no han podido cumplir. sigan 
gozando de los beneficios del sistema y permaneciendo 
en el mercado cuando lo que corresponde es su 
eliminación. 

Bajo el régimen de la LRP, este fue un tema 
recurrente que. por lo general, perjudicaba a los 
acreedores garantizados. Así, en el escenario de una 
Junta de Acreedores en la cual éstos no tenían mayoría, 
podían ver sometidos sus créditos a un Plan que podía 
ser modificado cuantas veces quisiera la mayoría de los 
acreedores en tanto no hubiera concluido el 
procedimiento de reestructuración. Si el Plan era 
incumplido y el acreedor iniciaba las acciones judiciales 
correspondientes contra el deudor, la Junta se reunía 
nuevamente, modificaba el Plan acordando nuevos 
términos (usualmente la prórroga del periodo de gracia) 
y subsanaba el incumplimiento. 

A diferencia de lo establecido para el Acuerdo 
Global de Refinanciación, en el que es causal de 
resolución expresamente el incumplimiento del pago 
de las obligaciones, la norma bajo comentario contempla 

(44) Incoherencia normativa si consideramos que el artículo 66.3 de la LGSC establece que el Plan debe contener, bajo sanción de nulidad. 
todas las obligaciones del concursado (reconocidas o no por la Comisión). Si bien para efectos de los créditos no reconocidos al 
momento de su aprobación se establece que deben tener un régimen de provisiones. ello no implica que se eviten distorsiones por la 
duda acerca de la existencia o cuantía de estos créditos. 

(45) El artículo 3X de LGSC contempla dos procedimientos de reconocimiento de créditos: el que corre a cargo de la Secretaría Técnica 
basado en la "conciliación" entre deudor y acreedor de carácter sumamente expeditivo y el que depende ele la Comisión, aplicahle a 
acreedores vinculados y a aquellos en los cuales se genere discrepancia (es decir. cuando el deudor manifieste disconformidad), que 
mantiene el esquema de la LRP y por ello es más riguroso y lento. 

(46) llna salida a esto último. aunque no por ello necesariamente idónea. será sc>licitar la suspensión de la Junta de Instalación al amparo 
del artículo 50.3 de la LCISC. Consideramos que el perjuicio que se ocasionaría a un acreedor aún no reconocido constituye causa 
atendible para que la Comisión disponga tal suspensión. Sin embargo, para tal erecto, quienes solicitaron la suspensión deben otorgar 
la garantía que considere sul'icicntc la autoridad concursa! para resarcir los dar1os y perjuicios que ella puede originar. Otra alternativ·a, 
bajo"" alcances u e la misma norma. es que sea la propia autoridad concursa! quien disponga la suspensión. supuesto que consideramos 
debería ser el que· prime·. pues sería por su propia demora que se e>ta1·ía ocasionando el pequicio. 

(471 UiSCartículo(,7.4. 
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amplios supuestos bajo los cuales procede iniciar la 
liquidación, toda vez que no se remite únicamente al 
incumplimiento en el pago, sino a cualquiera de los 
términos o condiciones del Plan. De esta manera, una 
garantía no constituida. un financiamiento no otorgado, 
condiciones laborales no aceptadas por los trabajadores, 
etcétera, pueden habilitar a un acreedor a solicitar la 
liquidación de su deudor. 

Así como son varios los supuestos, son varios 
también los legitimados para solicitar esta liquidación, 
pues la norma no establece que el acreedor solicitante 
deba ser el directamente afectado por el incumplimiento. 
Puede ser cualquier acreedor, pues si el Plan no se 
ejecuta conforme a los términos pactados, se podría estar 
afectando sus expectativas de cobro. 

Sin embargo, nada impide que, ante la previsión del 
incumplimiento, la Junta se reúna y modifique los 
términos del acuerdo antes de que éste ocurra. 
Asimismo, esta liquidación puede ser revertida por 
acuerdo de la Junta, pues, como hemos visto, los únicos 
casos en que ésta es itTeversible son los que contempla 
la norma ante su inacción148

J. 

Es cierto que bajo el imperio de la mayoría de la 
Junta existen procedimientos concursales en los cuales 
se han aprobado Planes de Reestructuración 
manifiestamente inviables que a la larga se han traducido 
sólo en una dilación de la ejecución del patrimonio del 
concursado, lo que ha generado más de un perjuicio en 
nuestro sistema, en el cual se encuentran comprendidos 
en el concurso, incluso, los acreedores garantizados. 

Sin embargo, contrariamente al sustento del 
legislador, consideramos que la liquidación no es la 
solución a todos los males del sistema. Por ello, antes 
de disponerla en este supuesto, hubiera sido conveniente 
regular mejor la concepción del Plan de 
Reestructuración. Una opción de reforma normativa en 
tal sentido pudo haber sido la utilizada en otros sistemas, 
en los cuales los acreedores garantizados no sufren los 
efectos del concurso salvo por voluntad propia, es decir, 
cuando deciden apersonarse al mismo; o en los cuales 
se aplica el denominado voto por clase, según el cual el 
Plan tiene que ser aprobado por distintas clases de 
acreedores agrupados según la naturaleza de su crédito 
y las garantías que tuvieran constituidas a su favor. Así, 
los acreedores garantizados votan en forma 

independiente, con lo cual no se encuentran sometidos 
a la voluntad de los no garantizados, quienes 
probablemente preferirán someter la empresa a una 
reestructuración con beneficios inciertos que a una 
liquidación en la que seguramente no cobrarán' 49

'. 

10 A modo de conclusión. 

Luego del análisis efectuado precedentemente, 
podemos llegar a las siguientes conclusiones: 

a) Según su Título Preliminar, la LGSC tendría por 
finalidad la "permanencia de la unidad productiva", 
objetivo que conseguirá creando los mecanismos 
adecuados para que ésta sea la alternativa que los 
acreedores consideren más conveniente para satisfacer 
sus créditos, pues también consagra que serán ellos 
quienes en un ambiente idóneo de negociación llegarán 
"( ... ) a un acuerdo de reestructuración o, en su defecto, 
a la salida ordenada del mercado, bajo reducidos costos 
de transacción". Consecuentemente, el Título Preliminar 
establece que la "viabilidad" de los deudores es definida 
por sus acreedores y que los procedimientos concursales 
buscan "la participación y beneficio" de la totalidad de 
ellos, por lo que el Estado sólo tiene un rol de promotor 
de esta negociación e interviene únicamente de manera 
subsidiaria. 

b) Sin embargo, la LGSC contiene un mensaje claro. 
Fuera de las confusiones a las que pudiera llevarnos su 
Título Preliminar, el legislador ha decidido cuáles son 
los supuestos bajo los cuales la Junta de Acreedores 
puede decidir el destino de su deudor y cuales, por el 
contrario, deben llevar necesariamente a su liquidación. 
En este sentido, las causales de liquidación directa 
constituyen un verdadero cambio de rumbo en la lógica 
que inspiró durante 1 O años nuestro sistema concursa l. 
Los acreedores ya no tienen más la primera opción para 
decidir la alternativa que consideren más eficiente para 
afrontar la crisis patrimonial que los afecta. Ésta es ahora 
una facultad residual. 

e) El legislador ha entendido que la solución a "los 
altos costos administrativos del sistema''. la "compleja 
estructura de los procedimientos'' y la "abundante carga 
procesal'' (que de una revisión del articulado de la LGSC 
son los motivos fundamentales de la reforma). no sólo 
pasa por sustraer del ámbito privado la decisión del 

(4E¡ Debido a que el artículo %.2 de la LGSC. que dispone que la liquidación iniciada por la ConliSión es iJTcl·crsihlc. es una norma que 
restringe derechos. su inteqJrdación debe ser restringida. no siendo posible su aplicación por analogía. En consecuencia. de he apl1carsc 
cxclusi1amente a los supuestos contempladm en el artículo 96.1 de la LCiSC. 

(4'J) Opción adoptada en sistemas como el alcm<Ín, en cl/moi<·cn;ordnung del 05 de octubre de 1 <J<J.L lln caso lll<b cercano lo encontramos 
en Colombia en la Ley No. 550 ckl 30 de dicJc'lllbrc de i<J<J<J. 
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destino del deudor en los supuestos que ameritan la 
liquidación directa, sino incluso recortar los plazos con 
que cuentan los acreedores para adoptar tal decisión y 
restringir su derecho a participar en el procedimiento. 

d) Por estos motivos, consideramos que el sistema 
concursa! ha dejado de ser, fundamentalmente, un 
instrumento para reducir costos de transacción y se ha 
convertido en un sistema de eliminación de aquellos 
deudores que el legislador ha considerado ineficientes. 
Los particulares deben pensarlo dos veces antes de decidir 
recargar la labor de la autoridad concursa! acudiendo al 
Procedimiento Concursa! Ordinario; ante un escenario 
de crisis puede ser preferible intentar primero una 
solución extra concursa] en la que mantendrán el pleno 
disfrute de sus facultades negociales, aunque ello 
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implique mayores costos de transacción, que acudir a un 
régimen en el cual éstas se verán restringidas. Así, si el 
deudor se encuentra en una situación de insolvencia (y 
puede llegar a ella no sólo por un mal manejo de su 
negocio, sino también por factores externos), pero tiene 
potencial de recuperación, puede ser más conveniente 
reunirse en privado, confiar en que Jos acreedores se darán 
una tregua y no pretenderán ejecutar su patrimonio al 
margen de los demás (confiar a la vez que en efecto son 
acreedores) y que el deudor brindará la información 
adecuada y respetará los términos del acuerdo al que se 
llegue (pues no tendrá injerencia en su negocio), que 
someterse a un régimen en el que (por más expeditivo 
que sea) la opción pueda no ser necesariamente la más 
conveniente para sus intereses. ~ 
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