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1 iIntroduccion.

El 8 de agosto del presente afio se publicé en el
Diario Oficial El Peruano la Ley No. 27809, Ley
General del Sistema Concursal (en adelante LGSC)™".
La LGSC viene a ser la tercera norma que, en tan sélo
una década, regula el sistema concursal peruano.

Relatar la profusa historia que ha tenido la normativa
concursal en nuestro pafs a partir de 1992, cuando se
promulgé la Ley No. 26116, Ley de Reestructuracién
Empresarial (en adelante LRE), es una tarea extensa
que ocuparia parte importante del valioso espacio
asignado al presente articulo y que ademds ya ha sido
ampliamente detallada en otros trabajos sobre la
materia™.

Para efectos de nuestros intereses, basta mencionar
que desde el 2 de agosto de 1932 hasta el 31 de
diciembre de 1992, el sistema concursal peruano fue
regulado por la Ley No. 7566, Ley Procesal de Quiebras,
que constituia un régimen concursal caracterizado por:
(1) su tramitacién en sede judicial; (i1) su cardcter
primordialmente liquidatorio; y, (iii) la poca capacidad
de decision de los acreedores del quebrado; y que desde
fa vigencia la LRE la légica del sistema varid
radicalmente. fundandose en la premisa de que no toda

() A mis padres.

situacién de insolvencia debia conllevar necesariamente
la liquidacién y que, en todo caso, la decision acerca
del destino del insolvente correspondia a sus acreedores,
quienes pasaron a ocupar el rol protagénico en este tipo
de procedimientos'®.

Respetando la 16gica que inspird la reforma de 1992
y sobre la base de las imperfecciones detectadas en el
sistema, durante los afios posteriores se sucedieron una
serie significativa de reformas. Asf tenemos que el 21
de septiembre de 1996 se promulgd el Decreto
Legislativo No. 845, Ley de Reestructuracién
Patrimonial (en adelante LRP), modificado el 24 de
junio de 1999 por la Ley No. 27146, Ley de
Fortalecimiento del Sistema de Reestructuracién
Patrimonial®.

El Indecopi considerd que a pesar de las reformas
efectuadas, el sistema continué 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 mas expeditivo y con
menores costos de transaccién. en el cual las
expectativas de cobro de los acreedores no se vieran
perjudicadas por las deficiencias de la ley.

(**)  Un especial agradecimiento a Jaime Dupuy y Luis Echeandia por los valiosos aportes al presente articulo: por supuesto, cualguier

error ¢s atribuible exclusivamente al autor.

(h La LGSCrige desde el 9 de octubre del presente afio segidn su Décimo Sexta Disposicion Final y se aplicard a todos los procedimientos
tramitados bajo ¢l Decreto Legislativo No. 845, Ley de Reestructuracion Patrimonial. en el estado que se encuentren, segin su

Primera Disposicién Transitorta.

(2) Un completo andlisis sobre ta evolucidn det derecho concursal en nuestro pafs se puede encontrar en: ECHEANDIA CHIAPPL. Luis
Francisco. Odisea concursal v erisis enipresarial. En: lus et Veritas. No. 22, pp. 194-225.

(3 Otro cambio importante que instaurd la Ley de Reestructuracién Empresarial fue fa “desjudicializacion™ del concurso, pues el mismo
pasé a la competencia del Indecopi a travds de fas. en ese entonees denominadas. “Comistones de Salida del Mercado™

(4) Las modificaciones efectuadas al Decreto Legislativo No. 845, Ley de Reestructuracion Patrimonial, fucron incorporadas en suTexto

Unico Ordenado. aprobado por Decreto Supremo No. 014-99-ITINCI.



De esta manera, segin la exposicién de motivos
publicada en la pagina web de Indecopi®, 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 reestructuracién patrimonial, Jo que evidencia que
el sistema legal se ha constituido en un instrumento {itil
para los usuarios como facilitador de la adopcién de
acuerdos de reestructuracién de empresas viables o de
liquidacion ordenada de aquellas empresas que no
demostraron viabilidad”, su efectividad se ha encontrado
limitada por: (i) los elevados costos de administracion;
(ii) la falta de predictibilidad como consecuencia de las
intervenciones del Poder Judicial; y, (iii) la falta de una
mayor conciliacién entre las disposiciones de la LRP y
las disposiciones de la Ley de Banca y la Ley del
Mercado de Valores.

Adicionalmente, se sefiala que también incidieron
de manera negativa en el sistema concursal aspectos
como: (1) la indefinicion de principios; (it) la abundante
carga procesal; (iii) la compleja estructura de los
procedimientos; (iv) la proliferacion de procesos ad-
hoc: (v) el reducido ndmero de autoridades concursales;
y, {vi) la limitada capacidad de fiscalizacién.

Quien trate de relacionar la LGSC con los motivos
que la habrian inspirado encontrard pocas coincidencias.
A diferencia de las reformas y modificaciones
efectuadas con anterioridad, la LGSC nos trae un
verdadero cambio en lo que a la l6gica que sustentaba
nuestro sistema se refiere: el Estado ha vuelto a tener
un rol protagénico en la decision 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 deberia
fundamentalmente a la intencién de reducir los
“elevados costos de administracién 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 titulo preliminar de la LGSC: el fin del
sistema y el rol de los acreedores y de la
autoridad concursal en los
procedimientos concursales.

Una de las innovaciones que nos trae la LGSC es
que es la primera, desde que se reformd el sistema
concursal a partir de la promulgacién de la LRE, que
incorpora en su texto un Titulo Preliminar, el cual
pretende dar una idea general de qué es lo que espera
obtener la norma, cudles son sus principios rectores v,
en buena cuenta, a qué se atendrian los usuarios del
sistema bajo su vigencia. Asimismo, su inclusién
encontraria justificacion en que parte de la falla del
sistema radicaria en “la indefinicion de principios”.

Asi, segin el articulo 1 del Titulo Preliminar, el
objetivo del sistema concursal seria: (i) la permanencia
de la unidad productiva (en el mercado entendemos);
(i1) 1a proteccion del crédito; y, (iii) la proteccion del
patrimonio de la empresa. La norma también contiene
un mandato (o una invocacién) a los agentes del
mercado para que asignen eficientemente sus recursos
durante los procedimientos concursales y para que se
esfuercen en conseguir el maximo valor del patrimonio
en Crisis.

Por su parte, el articulo 11" dispone que Ia finalidad
de los procedimientos concursales es generar un
ambiente idéneo para la negociacidn entre los
acreedores y el deudor sometido a concurso que les
permita llegar, en primer lugar, a un acuerdo de
reestructuracion, o, de no ser posible ello, a una
liquidacién ordenada.

Atendiendo a que algtin referente hay que tener para
que la unidad productiva permanezca en el mercado, el
articulo I1I*® ha considerado que éste no debe ser otro

Si bien el documento publicado en la pigina web de Indecopi:_www.indecopi.gob.pe, corresponde a la exposictén de motivos del
pentltimo anteproyecto de la norma, su utilidad para nuestro andlisis radica en que explica las razones que propulsaron la reforma y en
que gran parte del articulado del anteproyecto se ha mantenido en fa norma finalmente aprobada, con lo cual las justificaciones ahf

El objetivo del Sistema Concursal es la permanencia de la unidad productiva, la proteccion del crédito y ¢l patrimonio de la empresa.
Los agentes del mercado procurardn una asignacion eliciente de sus recursos durante los procedimicntos concursalces orientando sus

Los procedimientos concursales tienen por finalidad propiciar un ambiente idénco para fa negociacién entre los acrecdores y el deudor
sometido a concurso, que les permita Hegar a un acuerdo de reestructuracion o. en su defecto, a la salida ordenada del mercado. bajo

(5)
expucstas mantienen vigencia.
(0) “Articulo .- Objetivo del Sistema Concursal
esfuerzos a conseguir el maximo valor del patrimonio en crisis™.
(7 “Articulo .- Finalidad de los procedimientos concursales
reducidos costos de transaceion™.
(8) “Articulo 11.- Decision sobre ¢l destino del deudor

La viabilidad de tos deudores en el mercado s definida por los acrecdores involucrados en los respectivos procedimientos concursales,
quienes asumen la responsabilidad v consecuencias de fa decision adoptada™
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que la viabilidad del deudor. Viabilidad que ademas debe
ser determinada por los acreedores, dado que serdn ellos
quienes directamente se beneficiardn o perjudicardn con
las decisiones que adopten.

Asimismo, la norma consagra principios concursales
cominmente 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 (los
procedimientos concursales buscan la participacioén 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 econémico de la
liquidacién del deudor, salvo las preferencias
establecidas expresamente en la ley)®.

Para completar el marco conceptual que nos interesa
delimitar cabria hacer mencion a las normas contenidas
en los articulos VII y X"% que establecen que la
actuacion de la autoridad concursal 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 Titulo Preliminar de la LGSC, salvo
una que otra duda que genera su redaccién y algunos
de los términos empleados, pensard que la norma no
trae nada nuevo en cuanto a la concepcion del sistema,
que los acreedores seguirdn teniendo el rol protagénico
en este tipo de procedimientos y que la autoridad
concursal actuara s6lo en defecto de ellos y para verificar
la legalidad del procedimiento. Probablemente pensari
que se trata de otra de las tantas reformas que bien
padieron 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
solucion de la crisis de su deudor no siempre es lo mds
adecuado y que en aras de ello, la norma debe prever

cudles situaciones deben conducir a su liquidacion para
que el sistema no se sature de procesos “ineficientes”.

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

El articulo I del Titulo Preliminar establece que uno
de los objetivos del sistema concursal es la
“permanencia de la unidad productiva”. De manera
concordante, el articulo II precisa que la finalidad de
los procedimientos concursales es crear un ambiente
de negociacion idéneo para que los acreedores y el
deudor puedan “llegar a un acuerdo de reestructuracion,
0, en su defecto, a la salida ordenada del mercado bajo
reducidos costos de transaccién”.

Asi, la LGSC recogeria lo que muchos han
catalogado como un nuevo principio del derecho
concursal: el principio de “conservacién de laempresa”,
el que surge de lo que Beltran denomina la “filosofia de
fa conservacion’, sobre la cual el mencionado autor nos
dice: “(e)l Derecho Concursal estd pasando de ser un
medio de regulacién privado de los intereses personales
de deudores y acreedores a constituir un sistema de
armonizacién de fos miltiples intereses afectados por
las crisis de una empresa, bajo el postulado general
segtin el cual la empresa que pueda ser salvada debe
serlo a fin de evitar las consecuencias econdémicas y
sociales que su desapariciéon comporta”™ 'V,

Reflexionando sobre los sistemas concursales que
pretenden la conservacion de las empresas nos dice
Bisbal que “(e)l sistema concursal que pretende realizar
el principio de conservacion de la empresa entiende a
la liquidacion como un tratamiento aplicable en tltimo
extremo” y define que este Gltimo extremo se da
“(cyuando se pretende someter a la empresa a un
procedimiento de reorganizacién y no existe modo de
elaborar un plan de viabilidad de la empresa™?. En
este tipo de sistemas, la opcidon en primer término la
tiene la reestructuracion. Es sélo en su defecto, es decir,

9 Una explicacion detallada de estos principios la podemos encontrar en: BONFANTI. Mario y Alberto GARRONE. Concursos v
Quiebras. Buenos Aires: Abeledo Perrot, 2000. Asimismo. en: GARCIA MARTINEZ. Roberto. Derechio Concursal. Buenos Aires:

Abcledo Perrot, 1997.

(10 “Articuto VIL.- Inicio e impulso de Jos procedimientos concursales
Los procedimientos concursales se inician a instancia de parte interesada ante la autoridad concursal.
El impulso de tos procedimicntos concursales es de parte. La intervencién de la autoridad concursal es subsidiaria.

Articulo X - Rol promotor del Estado

El Estado. a través del Indecopi. facilita y promueve la negociacion entre acreedores y deudores, respetando la autonomia privada
respecto de las decisiones adoptadas en los procedimientos concursales con las formalidades de ley™.

(11)  BELTRAN. Emilio. Las deudas de la masa. Bolonia: Publicaciones del Real Colegio de Espafia. 1986, pp. 39-40.

(12)  BISBAL. Joaquin. La empresa en crisis y el derecho de quiebras. Bolonia: Publicaciones del Real Colegio de Espaiia, 1986. pp. 297-

298.
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cuando no ha sido posible elaborar un plan viable que
asegure la satisfaccién de los acreedores mediante la
continuacidn de la actividad productiva de su deudor,
que se opta por la liquidacién?.

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 via como la méds conveniente para recuperar sus
créditos. Segin su Titulo Preliminar, la LGSC estaria
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 andlisis, debemos
hacer la precision de que dicho objetivo buscard ser
cumplido fundamentalmente sobre la base del
“Procedimiento Concursal Ordinario”, ya que,
conceptualmente, es el procedimiento disefiado para
atender situaciones de crisis estructurales, en el cual
ademés se mantfiestan las caracteristicas tipicas del
concurso, es decir, la situacién 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 disefiado para
atender las situaciones de insolvencia y por ello es que
otorga a los acreedores las herramientas necesarias para
actuar frente a tal estado'™.

4 La decision sobre el destino del deudor.

Desde la dacién de la LRE, en los procedimientos
concursales el Estado ha adoptado una posicién de
facilitador de la negociacién entre los comprometidos
en una situacion de crisis y sus acreedores, ademds de
carante de que esta negociacion fuera llevada a cabo
dentro un procedimiento en el cual participaran los
realmente afectados en la proporcidén que les
correspondiese, en donde se cumplieran los pardmetros

de legalidad que imponen las normas de nuestro
ordenamiento juridico.

Hasta la LRP, la I6gica que inspiraba el sistema se
basaba en que correspondia a los acreedores, los
directamente afectados con la crisis patrimonial de su
deudor, adoptar las decisiones mds relevantes en el
procedimiento, bajo la premisa de que eran quienes mas
incentivos tenfan para adoptar la decisién mis eficiente.
A diferencia de la Ley Procesal de Quiebras, que
sancionaba la situacidn falencial del deudor, sobreseido
en el pago de sus obligaciones, con una pricticamente
insalvable salida del mercado, la nueva normativa
articulaba sus procedimientos concursales sobre la base
de esta simple premisa.

Lo anterior no queria decir que el sistema supusiese
que los acreedores nunca se equivocarian, simplemente
reconocia que al dejar en sus manos la solucion del
problema que entrafiaba esta crisis generalizada, existian
mds probabilidades de que se llegue a la solucién mas
eficiente, pues, al ser los directamente afectados, tenfan
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 decisién correcta, y es por este motivo
que el riesgo de que se adopte la decision incorrecta es
mayor.

Los acreedores podian optar por reestructurar una
empresa sin posibilidades de recuperacion o, por €l
contrario, liquidar una empresa con gran potencial. Si
sucedia lo primero y la empresa no podia cumplir con
sus obligaciones refinanciadas bajo las nuevas
condiciones previstas en el Plan de Reestructuracién,
el tiempo perdido en este infructuoso intento habria
perjudicado inicamente a los acreedores. En el segundo
supuesto, si el producto de la liquidacién 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 extraneza una disposicion como la que es materia de comentario cuando incluso encontramos que, por cjemplo, el cambio de
nombre de “Ley de Reestructuracién Patrimonial” a ““Ley General del Sistema Concursal™ y el de “Comisién de Reestructuracion
Patrimonial™ a *“Comisién de Procedimientos Concursales™ corresponderfa a la intencién 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, ellono
es suficiente para sostener que pretende la “permanencia de la unidad productiva™. Si bien es cierto que la idea de conservacion se
relactona estrechamente con la de prevencién, no se agota en ella. Un sistema no puede profesar que tienc como fin la permanencia de
la unidad productiva Ginicamente porque contempla un procedimiento en el que ¢l deudor puede plantear a sus acreedores un acuerdo
destinado a prevenir la situacion de insolvencia ante lo que, conceptualmente al menos, debe ser una crisis coyuntural. En este
procedimiento. los acreedores no tienen ¢l control de la concursada ni tampoco deciden por cllos mismos, pues el eventual “Acuerdo
Global de Refinanciacién” debe ser aprobado ademés por el deudor. Definiendo este procedimiento nos dice Del Aguita: *(...) El
Concurso Preventivo no implica necesariamente que ¢l patrimonio de aquella persona que desea acogerse a este proceso se halle en
una situacion de insolvencia. Por el contrario, la solvencia 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 negociacion exitosa. DEL AGUILA. Paolo. Mds vale prevenir que lameniar. En: Jus et

Veritus. No. 20. p. 184.
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continuacién de su actividad productiva), los
perjudicados serian también los acreedores. En
consecuencia, el sistema preferia la arbitrariedad de los
privados (que algo debian haber meditado su decision
evaluando la situacién de su deudor) que la arbitrariedad
del Estado.

La norma concursal pasd, pues, a ser una
herramienta para reducir los costos de transaccidn, 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 informacion relevante y (vi) los
costos de lograr un acuerdo™.

Asi lo reconocid la Sala de Defensa de la
Competencia al manifestar que “(e)l esquema general
del procedimiento concursal consiste en que ante una
situacion de crisis econémica o financiera, verificada
por el 6rgano administrativo competente, se retine en
un solo procedimiento al universo de acreedores del
insolvente y a la totalidad de su patrimonio, para que
éstos encuentren una formula que permita pagar todas
las obligaciones de su deudor o, en caso contrario,
distribuir en forma equitativa las pérdidas generadas por
la crisis”™'®. De igual manera, manifestd que el
procedimiento de insolvencia (ahora “procedimiento
concursal ordinario”) tenia por finalidad “(r)educir los
costos de transaccién para que el universo de acreedores
de un deudor determinado pueda llegar a un acuerdo
que permita, o la reestructuracién o, en todo caso, la
salida ordenada de la empresa del mercado, protegiendo
el derecho que tienen tocos los acreedores de recuperar
sus créditos en la medida que se fo permita la viabilidad
y/o el patrimonio de la empresa™ ",

(...) el sistema concursal ha dejado
de ser, fundamentalmente, un
Instrumento para reducir costos
de transaccion y se ha convertido
en un sistema de eliminacion de
deudores ineficientes

Contrariamente a lo que pregona el Titulo Preliminar
de Ia LGSC, en el sentido de que uno de los fines del
sistema concursal seria la permanencia de la unidad
productiva, aunque sefiala también que las decisiones
mads relevantes en el procedimiento se adoptarian en el
seno de una negociacion entre acreedores y deudor, lo
cierto es que la LGSC se aparta de la [6gica del sistema,
desfavoreciendo los procedimientos conservativos y
entrometiéndose en lo que deberia continuar siendo
materia de decisidn privada, estableciendo, de esta
manera, mecanismos que determinan imperativamente
la opcién liquidatoria sin un andlisis de las condiciones
reales de la empresa.

5 Las causales de liquidacion en la LGSC.

Como mencionamos, el esquema de la LRP
mantenfa congruencia con la 16gica que inspiraba el
sistema: los acreedores deciden y, en su defecto, actia
la autoridad concursal declarando la disolucién y
liquidacién de la insolvente. Asi, el primer camino que
conducia a la liquidacion era la decision de la Junta de
Acreedores. Si la Junta no se instalaba, o instatada no
decidia el destino en un determinado plazo, la Comision
iniciaba el procedimiento de disolucién y liquidacidn.
Igualmente, si la Junta hubiera acordado la continuacién
de las actividades del insolvente, pero dentro de un
determinado plazo no aprobaba el Plan de
Reestructuracion al que debia quedar sometido el
deudor, [a Comision debia iniciar el procedimiento
liquidatorio.

Como puede observarse, al menos en cuanto a las
causales que conducian a la disolucidn y liquidacién
dentro del marco normativo de la LRP, se respetaba la
l6gica que fundaba nuestro sistema: los acreedores eran
quienes tenian la primera opcion de decidir el destino
de su deudor, independientemente de su situacidn
patrimonial, y quedaba en sus manos acordar las
prorrogas que considerasen necesarias, dentro de los
Hmites impuestos por la Ley, para adoptar tales
decisiones.

La intervencion de la autoridad concursal era
subsidiaria y encontraba sustento en que “(e)l
tratamiento que la Ley de Reestructuracion Patrimonial
otorga a los acreedores los compromete con la
responsabilidad de adoptar las decisiones que

(15)  EZCURRA. Huascar. La Ley de Reestructuracion Patrimonial: Fundamentalmente un instrumento de reduccion de cosios de
transaccion. En: Gaceta Juridica. Separara especial. Lima, 1998, pp. 27-30.

(16} Resolucion No. 04063-1999/TDC-INDECOPL. del 29 de diciembre de 1999.

(17) Resolucion No. 104-96-TDC-INDECOPL. del 23 de diciembre de 1996,
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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 legislaciéon sobre la materia, se
contempla la necesaria intervencién de la autoridad
concursal para garantizar una decisidn sobre el destino
del patrimonio que, en caso contrario, podria quedar
inmovilizado en el tiempo, con el consiguiente perjuicio
econdmico para los propios acreedores y el sistema’.
De esta manera, “(...) s6lo cuando existen elevados
costos de transacciéon que no hacen posible que los
acreedores tomen una decisién sobre el destino de la
empresa, la Ley de Reestructuracion Patrimonial
procura que la situacién de indefinicién en lo que se
refiere a la toma de una decision sobre el destino del
deudor, no se prolongue excesivamente, considerando
que los retrasos en que pudiera incurrirse reducen las
posibilidades de lograr el mejor indice de cobro de sus
créditos™!¥.

Para verificar si en efecto la LGSC pretende la
permanencia de la unidad productiva y respeta el
ambito de negociacidn privada entre los acreedores,
analizaremos cudles son los supuestos que pueden
llevar a la liquidacién a un deudor concursado. Asf,
tenemos que, bajo la nueva norma concursal,
procede la disolucion y liquidacién en los siguiente
Casos:

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

b) Con la apertura del procedimiento concursal
ordinario a pedido de acreedor, de comprobar la
Comision el supuesto anterior, disponiendo, de oficio,
el inicio de un procedimiento de disolucién y
liquidacion;

¢) Enaplicacion del articulo 703 del Cédigo Procesal
Civil (modificado por la segunda disposicidn
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 dias habiles posteriores, ésta no decidiese el destino
del deudor.

f) Si es que, aprobada la continuacion de actividades
de ta empresa, dentro de los 60 dias hibiles siguientes
no se aprueba el Plan de Reestructuracion;

g) Cuando la Junta de Acreedores apruebe la
disolucién y liquidacién, de conformidad con las
facultades genéricas que ie otorga el articulo 51 de la
LGSC;y

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

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

Unade las principales novedades que trae la reforma
son las causales por las que el concursado puede quedar
sometido a un procedimiento de liquidacién 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
reestructuracién 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 ejecucion, no sefialé
bienes suficientes para satisfacer los créditos de su
acreedor.

Asi, en los casos que presentada una solicitud de
sometimiento al procedimiento concursal ordinario, ya
sea a pedido del acreedor o del propio deudor, o remitido
un proceso de ejecucion en aplicacion del articulo 703
del Cédigo Procesal Civil (que son, salvo la prevista en
el articulo 109 de 1a LGSCY%, las tinicas vias de acceder
a este procedimiento), serd la autoridad concursal, en
primer lugar, la que evaluard si el deudor debe ir a la
liquidacidn, o si, por defecto, los acreedores tienen la
posibilidad de decidir su destino.

La alternativa adoptada por el legislador encontraria
sustento en que de esta manera se reducirian fos costos
de transaccion; sin embargo, no se reducen los costos
de transaccion propiamente dichos, se eliminan las
transacciones que los generan. Los acreedores ya no
tendrin que incurrir en los costos que implica reunirse

(18)  Resolucion No. 0431-2000/TDC-INDECOP!, del 04 de octubre de 2000.

(19) Esta via de acceder al procedimiento concursal ordinario deriva de la desaprobacion de la propuesta de un “Acuerdo Global de
Refinanciacion™ en ¢l marco de un Concurso Preventivo. en el cual el deudor haya solicitado proteccion patrimonial, siempre y
cuando medie acuerdo de acreedores que representen mas del 50 por ciento de los eréditos reconocidos en dicho procedimiento.
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para negociar el destino de su deudor, porque la ley ya
decidid por ellos.

Una norma de tal naturaleza podria ser eficiente si
es que reflejara la decision a la que habrian llegado por
su propia cuenta los acreedores si no existieran costos
de transaccion; sin embargo, ninguna de las causales
de liquidacién directa toma en cuenta los aspectos que
habrian considerado los acreedores para adoptar tal
decisién y, como veremos mds adelante, tampoco habria
sido éste su objetivo.

Finalmente, podamos estar de acuerdo o discrepar
con la opcidn adoptada por el legislador, es cierto que,
segun las estadisticas del Indecopi, la amplia mayoria
de las decisiones respecto al destino del deudor ha sido
laliquidacion®®. Es cierto ademds que muchos sistemas
concursales tienen una fuerte intervencion del Estado y
puede que la alternativa adoptada en este sentido tenga
efectos positivos, pero lo que no podemos hacer en
ningin caso, por un tema de congruencia normativa, es
consagrar principios para luego convertirlos en
excepciones.

6.1 La insuficiencia patrimonial como causal
de liquidacion directa.

Dentro de esta corriente de decidir por los
acreedores, para abaratarles los costos de transaccion
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
Comisidn, al emitir la resolucién que dé inicio al
concurso, debe pronunciarse respecto de si procede
someter al deudor a un procedimiento de liquidacion.

Asi, el deudor, al momento de solicitar su
sometimiento a concurso, ya sea por la causal de
cesacion de pagos (cuando mds del tercio de sus
obligaciones se encuentran vencidas o impagas por mas
de 30 dias) o de insufictencia 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 s6lo
podra proponer su liquidacion".

Por otro lado, cuando el procedimiento es
promovido por algiin acreedor y el deudor es sometido
a concurso, al momento de emitir ta resolucidn
correspondiente, la Comisién debe pronunciarse
respecto a su disolucidn y liquidacidn de cumplirse con
el mismo supuesto de insuficiencia patrimonial®.

El acucioso lector habra notado que el supuesto
analizado por la autoridad concursal es aplicable
exclusivamente a personas juridicas, pues son las tinicas
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 liquidacién.

Las disposiciones antes citadas hacen que surja la
interrogante de cémo es que hard 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
informaci6n contable™. Esto seguramente generard un
problema en la aplicacién de la norma, pues ésta
establece que se tiene que declarar la disolucién y
liquidacion en la resolucion que declara la situacion de
concurso. Si no lo hace en este acto, no podrid hacerlo
posteriormente, pues si la autoridad concursal se reserva
este pronunciamiento, generaria inseguridad en el
procedimiento.

Una alternativa seria declarar en disolucién y
liquidacién al deudor por no haber presentado su
informacion contable; sin embargo, el @inico efecto que
originarfa tal incumplimiento seria la imposicidn de una
multa®®, por lo que esta salida también es inviable.

Descartamos de plano, por su naturaleza, cualquier
interpretacion analgica o extensiva de la norma™™®. En
consecuencia, la autoridad concursal.
modificacion legislativa, en supuestos como el
analizado, tendrd que declarar la situacidon de concurso
sin disponer la disolucion y liquidacion del deudor o

salvo

(20)  Por cjemplo. el Boletin estadistico del Indecopi a agosto del presente afio. refleja que de encro de 2001 a agosto de 2002, de 429
decistones adoptadas respecto al destino del deudor sometido al procedimiento derivado de su declaracion de insolvencia, en el 77
por ciento de los casos la Junta optd por la liquidacion, mientras que sélo e¢n un 23 por ciento se opté por la reestructuracion.

20 LGSC articulo 24,

(22)  LGSCarticulo 28.

(23)  Supuesto en el cual no se le dard por apersonado, conforme lo establece el articulo 27.1 de la LGSC.
(24)  LGSCarticulo 31.

(25)

Debido a que esta es una norma que restringe derechos, de conformidad con lo establecido el articulo 1V del Titulo Preliminar del

Codigo Civil. su interpretacion debe ser restringida, no siendo posible su aplicacién por analogia. En consecuencia, sélo se puede
disponer fa liquidacion directa cuando se constate que tas pérdidas acumuladas. deducidas tas reservas, sean superiores al capital

social.



Cambiando de rumbo

suspender el trdmite del procedimiento hasta que cuente
con la informacién que le permita pronunciarse sobre
la situacion patrimonial del deudor.

6.1.1 ¢Es un buen método disponer la liquidacion
directa de un deudor en funcién 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 mds 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 operacion dependera ahora
el futuro de las empresas sometidas a concurso. Ya no
serd en atencién a factores mas complejos que impliquen
un andlisis de su condicion actual en el mercado, su
capacidad productiva o su viabilidad.

En efecto, este supuesto de liquidacién directa
no toma en cuenta la viabilidad de la empresa, y no
podria hacerlo tampoco. ya que la viabilidad no se remite
tinicamente a su valor patrimonial actual. Este concepto
debe entenderse fundamentalmente en relacién al Plan
de Reestructuracién al que sus acreedores acuerden
someterla®®,

Asf, 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 seria viable. Su
viabilidad dependerd 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 parametros, la
empresa podra realizar una actividad productiva que,
cubriendo sus costos operativos, genere un margen de
ganancia que les permita satisfacer mejor sus créditos,
la empresa serd viable®” y por ello reestructurable.

6.2 La aplicacion del articulo 703 del Cédigo
Procesal Civil como causal de liquidacion
directa.

La segunda causal de liquidacién directa que
contempla el sistema es la que se efectda en aplicacién
del articulo 703 del Coédigo Procesal Civil, modificado
por la segunda disposicién modificatoria de la LGSC®.
Segiin la norma en cuestién, si en un proceso de
¢jecucion el ejecutado no cumple con sefialar uno o mas
bienes libres de gravimenes o parcialmente gravados,
cuyo valor (o el saldo del mismo) al menos iguale el
monto de la obligacién materia de ejecucion, serd el
juez (y ya no la Comisién) quien declare su disolucién
y liquidacién.

La opcién que habria adoptado el legistador se
sustentaria en los problemas detectados en este tipo de
procedimientos, a saber: (i) los altos costos
administrativos, (it) la escasa informacién sobre el
deudor, originada por su escaso interés en proporctonar
informacién y el escaso manejo coactivo de la autoridad
concursal y (iit) la falta de incentivos para adoptar
decisiones colectivas, derivada de los dos puntos
anteriores y en la cual la inaccioén de los acreedores
genera costos al sistema al tener que asumir el Estado
la conduccién de estos procedimientos®.

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

(26) En este sentido nos dice Bisbal: *“(...) en la viabilidad se pone de manifiesto la relacién existente entre el valor de la empresa
reorganizada y el de la empresa en liquidacién™. BISBAL, Joaquin. Op. cit.; p. 302. De esta manera, si la norma no toma en cuenta cl
valor de la empresa reorganizada (tampoco puede hacerlo porque esa es funcién de los acreedores), mal puede acercarse siquiera al
concepto de viabilidad.

(27)  Recordemos que la viabilidad es “definida” por los acreedores.

(28)  LGSC Segunda Disposicién Modificatoria:

“Segunda.- Modificacién del Codigo Procesal Civil

Sustitdyase el Articulo 703 del Codigo Procesal Civil por el texto siguiente:

Si al expedirsc la sentencia en primera instancia el ejecutante desconoce la existencia de bienes de propiedad del deudor, solicitara que
se le requicra para que dentro del quinto dfa sefiale uno o mds bienes libres de gravamen o bienes parcialmente gravados cuyo saldo de
cobertura posible resulte cuantitativamente suficiente para cuando menos igualar el valor de la obligacién materia de ejecucion, bajo
apercibimicnto del juez de declararse su disolucidn y liquidacién.

Consentida o firme la resolucion, concluird el proceso ejecutivo y el Juez remitird copias certificadas de los actuados a la Comisién de
Procedimicntos Concursales del Indecopi o a la Comision Delegada que fuera competente, 1a que. conforme a la Ley de la materia,
procederd a publicar dicho estado, debiendo continuar con el tramite legal™.

El apercibimiento contenido en el presente articulo también serd de aplicacién en la ctapa procesal de ejecucién forzada que se desarrolle
lucgo del inicio de un procedimiento de ejecucion de sentencia derivada de un procedimiento de conocimiento, abreviado o sumarisimo.

(29)  DELAGULA, Paolo. Aumentando los costos del sistema concursal: La insolvencia en aplicacién del articulo 703 del Codigo Procesal
Civil. En: ADVOCATUS. Nueva época. No. 05. Diciembre de 2000. pp. 317-330.
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culminar las formas necesarias impuestas por la
legislacion vigente para obtener el certificado de
incobrabilidad respectivo, tuego de la declaracién
judicial de quiebra™? y a que los problemas detectados
hacian el procedimiento largo y gravoso para los
acreedores, el legislador dispone la liquidacién directa.

Sin embargo, la liquidacién directa no soluciona
el problema, pues si éste radica en la falta de informacion
con que cuentan los acreedores para adoptar alguna
decision respecto al destino de su deudor, el problema
persiste aunque derivemos el procedimiento a una
liquidacidn irreversible. Si los acreedores no cuentan
con informacién acerca del patrimonio de su deudor,
{qué convenio de liquidacién suscribirdn?, ;qué bienes
realizard el liquidador?

La falta de informacién 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 tendran que apersonarse al
procedimiento, pagar las tasas administrativas para el
reconocimiento de sus créditos, contratar a un liquidador
(que no sabra qué liquidar) y todo para obtener un
certificado de incobrabilidad®".

Desde nuestro punto de vista, la solucién al
problema, mas que en una reforma normativa, hubiera
requerido la implementacién de mecanismos que
aseguren que la autoridad concursal pueda ejercer
oportunamente las facultades que le otorga el Decreto
Legislativo No. 807, Ley de Organizacion y Funciones
del Indecopi, y desincentive la conducta poco
cooperativa del deudor (que ahora, tomando en cuenta
cudl sera su destino, probablemente sea menos
cooperativa aun) en cste tipo de procedimientos.
Recordemos que la norma concursal busca reducir los
costos de transaccion.

6.3 Revirtiendo Ia liquidacion directa.

Como la alternativa de liquidar directamente al
deudor ha sido considerada por el legislador como la
solucién mas eficiente a la crisis en fos supuestos antes
senalados. el articulo 50 de la LGSC establece que en
estos casos “(1)a Junta no podra acordar la modificacion
del destino del deudor o de su patrimonio, salvo que
efectde las acciones necesarias para dejar el estado de

30y Tbid.:p. 325,

insuficiencia patrimonial o de cesacién de pagos
previstos en fa Ley como causales de liquidacidn directa.
La Junta deberd demostrar a la Comision la reversion
de tal situacion”.

Dos precisiones habria que hacer antes de analizar
la norma antes citada. La primera es que la ley s6lo
prevé como causal de liquidacién directa el supuesto
de pérdidas superiores al capital social, que es un
supuesto de insuficiencia patrimonial. La cesacion de
pagos no produce la liquidacién directa, por lo que no
hay cesacién de pagos que subsanar para cambiar el
destino. La segunda precisién es que, a pesar que el
articulo en cuestion hace referencia a ella, la disolucidon
y liquidacién en aplicacidn del articulo 703 del Cédigo
Procesal Civil tampoco implica, en estricto, un supuesto
de insuficiencia patrimonial, por lo que en los casos en
los que llegue a declararse la disolucién y liquidacion
al amparo de esta disposicién no cabria marcha atris®.

Como mencionamos lineas arriba. la liquidacion
directa seria eficiente si es que reflejara lo que por su

31y Scgtin ¢l articulo 90 de la LGSC, los acreedores pueden optar por sustraerse del procedimiento antes de que su deudor sea declarado
en quiebra una vez declarada su disolucidn y liquidacion. y recabar de la autoridad concursal el correspondiente ceriificado de

incobrabilidad

(32)  Estamos scguros que la vaguedad e imprecision de lanorma v los intereses puestos en juego dard lugar a las mas variadas interpretacioncs
en lo que a sus alcances se reficre. En lo que a nosotros respecta. s0lo nos queda esperar que la interpretacion que finalmente adopte
fa autoridad concursal haga prevalecer ¢l derecho que tienen los acreedores a decidir ef destino de su deudor:
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cuenta hubiera decidido la Junta. Ahora bien, segtin esta
premisa, seria l6gico que, si reunida la Junta, ésta
considerase mejor para sus intereses cambiar el destino
del deudor, la norma no le exigiera mas que cumplir con
los requisitos formales para adoptar dicho acuerdo. Sin
embargo, el articulo bajo comentario establece que la
Junta no podra cambiar el destino del deudor si es que
no cumple con ejecutar las acciones que reviertan su
situacion patrimonial. En consecuencia, no nos
encontramos frente a una norma que pretenda aliviar los
costos del procedimiento a los acreedores, sino ante una
verdadera presuncion iuris et de iure que ha adoptado el
legisfador: 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)®3.

Asi, tenemos que la Junta podrd optar por la
reestructuracién 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 situacién en un
futuro, lo tiene que haber ejecutado, pues la norma es
clara al imponerie que “(...) deberd demostrar a la
Comisién la reversidn de tal situacién.”

Sin embargo, a pesar de que la LGSC “pretende”
mantener la unidad productiva en el mercado y que la
liquidacion sea una salida que se adopte en defecto de
la reestructuracion, no establece ningiin tipo de
mecanismo que facilite que los acreedores puedan
revertir la liquidacidn directa de su deudor. Por el
contrario, dispuesta la liquidacidén a partir de ese
momento, [a Junta sélo tiene un plazo de 30 dias para
aprobar el Convenio de Liquidacién®® antes de que
intervenga de oficio la autoridad concursal. ;Qué
negociacién podran realizar los acreedores en dicho
plazo para revertir la situacién patrimonial de su deudor?

En cuanto a las maneras de revertir la liquidacion,
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 podria conseguir, por ejemplo, si los

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 decisién
y fuera de los alcances de un Plan de Reestructuracién
(que no puede ser adoptado en tanto no se cambie el
destino) que les permita al menos tener una expectativa
de que sus créditos serdn satisfechos por esta via,
constituye mas que un desincentivo para elegir a la
reestructuracién como alternativa.

7 Lainaccion de la Junta como causal de
liquidacién.

St el deudor logra sortear los supuestos que prevé
su liquidacién directa, correspondera a la Junta decidir
su destino, pero para ello este 6rgano tendrd que actuar
riapido, pues la norma establece plazos cortos y
perentorios.

Asi, 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, Ia Comision debe declarar la disolucién y
liquidacion del deudor® salvo que, por razones
atendibles y a pedido de parte, se solicite una nueva
convocatoriat®,

Instalada la Junta, ésta tiene un plazo perentorio de
45 dias para decidir el destino del deudor. Si transcurrido
dicho plazo Ia Junta no se pronuncia, interviene de oficio
la autoridad concursal declarando la disolucién y
liquidacion®”.

Si la Junta llegase a decidir la continuacién de las
actividades de su deudor, entonces tendrd un plazo de
60 dias para aprobar el correspondiente Plan de
Reestructuracién. Si transcurrido este plazo la Junta no
aprueba el mencionado documento, interviene de oficio
la autoridad concursal declarando ta disolucion y
liquidacién del deudor®®. A diferencia de la LRP, no se
prevé un plazo adicional para que el administrador
designado por la Junta adectie su propuesta a las
observactones que pudieran formularse ni se contempla
la posibilidad de que la Junta nombre a un nuevo
administrador para la elaboracién de otra propuesta.

(33)  Deigual manera, si por ejemplo la disolucién y liquidacién se hubiera iniciado por acuerdo de la Junta y ésta luego quisiera revertirla,

de conformidad con el articufo 91.2 de la LGSC.
(34) LGSC articulo 50.7.
(35) LGSC articulo 90.1.
(30) LGSC articulo 50.2.
(37) LGSC articulo 58.
(38) LGSC articulo 65,
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Cabe destacar que la norma ha cuidado que en estos
supuestos, la disolucion y liquidacién declarada por la
Comisién no pueda ser revertida por acuerdo de la
Junta®.

8 La liquidacion por acuerdo de la Junta de
Acreedores.

Laliquidacion es una alternativa que también puede
derivar de la voluntad de ta Junta“®. 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
mas seguro es que decidan someterlo a un proceso de
disolucién y liquidacién. 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 analizaran [os acreedores
al evaluar si es conveniente someter a un proceso de
reestructuracion 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 cabrian analizar
respecto a este tema, por las obvias limitaciones de
espacio nos remitiremos a dos que desnaturalizan los
principios consagrados en el Titulo Preliminar y
restringen la capacidad negocial de los acreedores.

Una de las novedades, o regresiones*!', que nos (rae
la LGSC es el tratamiento de los créditos tardios, es
decir, aquellos que fueron presentados para su
reconocimiento luego de transcurridos 30 dias de la
publicacion del aviso que informa sobre la situacidn
del concurso del deudor.

La LGSC zstablece ahora que el acreedor que, ya
sea deliberadamente, por mala fortuna o por negligencia,

(39)  LGSCarticulo 96.2.
(40) LGSC articulo 51.

no se apersond al procedimiento dentro del plazo antes
sefialado, carecerd de derecho a voz y voto en las
sesiones de la Junta*,

El legislador ha considerado que admitir fa
incorporacién de los acreedores al concurso en cualquier
estado, reconociéndoles todos sus derechos, elevaba los
costos de transaccion, pues los acreedores que si se
apersonaban a tiempo no tenian la certeza de que las
decisiones adoptadas en Junta permanecieran
invariables ante [a incorporacién de nuevos acreedores.
Incluso, considerando vilido este razonamiento, cabria
preguntarse: jqué costos elevaria 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, serdn aquellos que apoyaran cualquier
eventual Plan de Reestructuracion. Asi, el proveedor
que la abastecia de los insumos necesarios para su
produccién o el Banco que le otorgaba financiamiento,
dificilmente estardn dispuestos a apoyar un
procedimiento de reestructuracién en el cual no tendran
siquiera derecho a manifestar su opinién. A todo esto,
;donde quedd el principio de colectividad?

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 Reestructuracién
(porque serd en él donde se establecera el cronograma
de pagos), ticnen que ser cancelados necesariamente
luego del vencimiento del plazo para el pago de los
créditos que obtuvieron su reconocimiento a dicha
fecha™.

La norma puede abarcar, pues, tanto a los acreedores
que se apersonaron a tiempo pero a los que atin no se
les reconoce sus ceéditos, asi como a los acreedores
tardios. y encontraria justificacion en que de esta

(41)  Bajoel régimen de la LRE y fa LRP. tos acreedores concursales podian apersonarse al procedimiento a solicitar el reconocimiento de
sus créditos en cualquier ctapa (siempre que la autoridad concursal no hubicra perdido competencia). No existia ninguna sancion por
no haberse apersonado a tiempo, simplemente se encontraban impedidos de cuestionar fos acuerdos que vélidamente hubiera adoptado
ta Junta antes de su incorporacion. lo que en sf ya constituia un incentivo para que se apersonen a tiempo. Analizando la diferencia que
existia entre la LRE v la Ley Procesal de Quiebras Schwartzmann nos dice: “(e)n ¢l régimen anterior, dentro del proceso de quiebra.
existfa un momento a partir del cual los acreedores que no se habian incorporado al proceso perdian toda accion contra el fallido. Asi,
los acreedores, sin importar el monto de sus créditos ni su origen. perdian, para fines practicos, su condicion de tales por el solo hecho
de no apersonarse oportunamente al proceso. En cambio. ¢l nuevo régimen de reestructuracién empresarial permite a los acreedores
incorporarse cn cualquicr momento al proceso, con la dnica limitacion de que el acreedor que se incorpore tardiamente al proceso no
podrd impugnar los acucrdos que pudieran haber sido adoptados por la Junta hasta el momento de su incorporacion que se encuentien
firmes (por obvias razones de seguridad juridica). La razén de este cambio de criterio radica en ¢l propio sustento filosdfico del nuevo
régimen: los directos afectados por la situacion de crists de la empresa son sus acreedores. por lo que ¢l régimen debe abrir todas las
puertas necesarias para permitir la participacion activa de €stos. aunque inicialmente no hayan demostrado interds en participar en ¢l
proceso”. SCHWARTZMANN. Victor Carlos. La Junta de Acreedores en el végimen de reestructuracion empresarial. En: Jus et
Veritas. Ano V. No. 9. p. 94.

(42)  LGSC articufo 34.3.

— (43)  LGSC articulo 69.3.

ius et veritas 25

N
-
o



manera: (i) se evitan distorsiones al establecer un
sistema de previsiones para aquellos créditos de incierta
existencia o cuantia™? y (i) 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 norma“®, unos acreedores
serdn reconocidos antes que otros, pudiendo aprobar
un Plan con prescindencia de aquéllos, relegandolos
injustamente en el cobro de sus créditos. Es mas, en el
supuesto que los acreedores quisieran esperar €l
reconocimiento de aquéllos cuyos créditos adn son
materia de verificacion, se encontrarian con que el plazo
para adoptar el acuerdo es breve y que a su cumplimiento
interviene la autoridad concursal disponiendo la
liquidacion*®'. Por otro lado, la referencia a que se
pretende privilegiar al acreedor diligente nos hace pensar
que en la practica ello se traducird en que los créditos
tardios tendrin una sancion adicional a la de perder su
derecho a voz y voto.

Probablemente estos acreedores no s6lo no apoyaran
cualquier Plan de Reestructuracion, sino que, en procura
de sus intereses, hardn todos los esfuerzos para que la
empresa vaya a liquidacién, procedimiento en el que
sus créditos serdn cancelados, al igual que al resto de
acreedores, en el orden de preferencia que les
corresponda.

Una dltima reflexién sobre el tema, para cuya
dilucidacién se necesitard pronunciamiento de la
autoridad concursal, es que la norma no hace distincién
alguna en razén a la naturaleza de los créditos, razén
por la cual podria sostenerse que se encontrarian
comprendidos dentro de sus alcances tanto los créditos
laborales como los tributarios.

Como vemos, las disposiciones bajo comentario: (i)
restringen la participacidn de los acreedores en el
procedimiento concursal; (ii) fomentan conductas poco
cooperativas para la viabilidad de un Plan de
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Reestructuracién, propiciando de esta manera la
liquidacion de la empresa; y. (iii) sustraen del ambito
de la Junta la decision de la forma de pago de los créditos
alin no reconocidos al momento de la aprobacién del
Plan de Reestructuracién.

9 La liquidacién por el incumplimiento del
Plan de Reestructuracion.

Finalmente, la LGSC incorpora una nueva causal
de liquidacion basada en el incumplimiento de los
términos o condiciones establecidos en el Plan de
Reestructuracion“”. Asi, se establece que ante estos
supuestos cualquier acreedor podra solicitar a la
Comisién la liquidacién del concursado. De esta manera,
lo que pretende la norma es evitar que empresas
manifiestamente inviables, sometidas a Planes de
Reestructuracion que no han podido cumplir, sigan
gozando de los beneficios del sistema y permaneciendo
en el mercado cuando lo que corresponde es su
eliminacion.

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

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

(44)  Incoherencia normativa si consideramos que el articulo 66.3 de la LGSC establece que el Plan debe contener, bajo sancion de nulidad.
todas las obligaciones del concursado (reconocidas o no por la Comisidn). Si bien para efectos de los créditos no reconocidos al
momento de su aprobacién se establece que deben tener un régimen de provisiones. elto no implica que se eviten distorsiones por la

duda acerca de la existencia o cuantia de estos créditos.

(45)  Elarticulo 38 de LGSC contempla dos procedimientos de reconocimiento de créditos: el que corre a cargo de la Secretarfa Téenica
basado en la “conciliacion™ entre deudor y acreedor de cardcter sumamente expeditivo y el que depende de la Comisidn, aplicable a
acreedores vinculados y a aquellos en los cuales se genere discrepancia (es decir, cuando el deudor manifieste disconformidad), que
manticne el esquema de la LRP y por ello es mds riguroso y lento.

(40)  Una salida a esto dltimo. aunque no por ello necesariamente iddnea, serd solicitar fa suspension de la Junta de Instalacion al amparo
det articulo 50.3 de Ta LGSC. Consideramos que cl perjuicio que se ocasionarfa a un acreedor atin no reconocido constituye causa
atendible para que la Comision disponga tal suspension. Sin embargo, para tal efecto, quienes solicitaron la suspension deben otorgar
la garantia que considere suficiente la autoridad concursal para resarcir tos darios y perjuicios que etla puede originar. Otra alternativa,

bajo los alcances de la misma norma. es que sea la propia autoridad concursal quien disponga la suspensidn, supuesto que consideramos
deberia ser el que prime. pues seria por su propia demora que se estarfa ocasionando ¢l perjuicio.

(47) L.GSC articulo 67 4.
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amplios supuestos bajo los cuales procede iniciar la
liquidacién, toda vez que no se remite inicamente al
incumplimiento en el pago, sino a cualquiera de los
términos o condiciones del Plan. De esta manera, una
garantia no constituida, un financtamiento no otorgado,
condiciones laborales no aceptadas por los trabajadores,
etcétera, pueden habilitar a un acreedor a solicitar la
liquidacién de su deudor.

Asi como son varios los supuestos, son varios
también los legitimados para solicitar esta liquidacidn,
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 podria estar
afectando sus expectativas de cobro.

Sin embargo, nada impide que, ante la prevision del
incumplimiento, la Junta se reina y modifique los
términos del acuerdo antes de que éste ocurra.
Asimismo, esta liquidacién puede ser revertida por
acuerdo de la Junta, pues, como hemos visto, los tinicos
casos en que ésta es irreversible son los que contempla
la norma ante su inaccion™®.

Es cierto que bajo el imperio de la mayoria de la
Junta existen procedimientos concursales en los cuales
se han aprobado Planes de Reestructuracién
manifiestamente inviables que a la farga se han traducido
s6lo en una dilacién de la ejecucidn del patrimonio del
concursado, lo que ha generado mas 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 liquidacién no es la
solucion a todos los males del sistema. Por ello, antes
de disponerla en este supuestc, hubiera sido conveniente
mejor la concepcion del Plan de
Reestructuracion. Una opcidn de reforma normativa en
tal sentido pudo haber sido la utitizada en otros sistemas,
en los cuales los acreedores garantizados no sufren los
efectos def concurso salvo por voluntad propia, es decir,
cuando deciden apersonarse al mismo; o en los cuales
se aplica el denominado voto por clase, segin el cual el
Plan tiene que ser aprobado por distintas clases de
acreedores agrupados segtin la naturaleza de su crédito
y las garantias que tuvieran constituidas a su favor. Asf,
los acreedores garantizados votan en forma

regular

independiente, con lo cual no se encuentran sometidos
a la voluntad de los no garantizados, quienes
probablemente preferirdn someter la empresa a una
reestructuracion con beneficios inciertos que a una
liquidacién en la que seguramente no cobrardn'",

10 A modo de conclusion.

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

a) Segitin su Titulo Preliminar, la LGSC tendria por
finalidad la “permanencia de la unidad productiva”,
objetivo que conseguird creando los mecanismos
adecuados para que ésta sea la alternativa que los
acreedores consideren mds conveniente para satisfacer
sus créditos, pues también consagra que serdn ellos
quienes en un ambiente idéneo de negociacion llegardn
“(...)aun acuerdo de reestructuracion o, en su defecto,
a la salida ordenada del mercado, bajo reducidos costos
de transaccidn”. Consecuentemente, el Titulo Preliminar
establece que la “viabilidad” de los deudores es definida
por sus acreedores y que los procedimientos concursales
buscan “la participacion y beneficio” de la totalidad de
ellos, por lo que el Estado sélo tiene un rol de promotor
de esta negociacion e interviene Unicamente de manera
subsidiaria.

b) Sin embargo, la LGSC contiene un mensaje claro.
Fuera de las confusiones a las que pudiera llevarnos su
Titulo Preliminar, el legislador ha decidido cudles 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 liquidacion.
En este sentido, las causales de liquidacion directa
constituyen un verdadero cambio de ruriibo en la ldgica
que inspiré durante 10 afos nuestro sistema concursal.
Los acreedores ya no tienen mds la primera opcion para
decidir la alternativa que consideren mas eficiente para
afrontar la crisis patrimonial que los afecta. Esta es ahora
una facultad residual.

¢) El legislador ha entendido que [a solucion a “los
altos costos administrativos del sistema”, la “compleja
estructura de los procedimientos’™ y la “abundante carga
procesal” (que de una revision del articulado de la LGSC
son los motivos fundamentales de la reforma), no sélo
pasa por sustraer del dmbito privado la decisidn del

(48)  Debido a que el articulo 96.2 de fa LGSC, que dispone que fa liquidacion iniciada por la Comision ¢s irreversible. s una norma que
restringe derechos, su interpretacion debe ser restringidzt, no siendo posible su aplicacion por analogia. En consecuencia. debe aplicarse
exclusivamente @ los supuestos contemplados en ¢l articulo 96.1 de ta LGSC.

(49)  Opeion adoptada en sistemas como el alemdn, en el Insolvenzordnung del 05 de octubre de 1994, Un caso mids cercano lo encontramos

en Colombia en la Ley No. 550 del 30 de diciembre de 1999,
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destino del deudor en los supuestos que ameritan la
liquidacién directa, sino incluso recortar los plazos con
que cuentan los acreedores para adoptar tal decisién y
restringir su derecho a participar en el procedimiento.

d) Por estos motivos, consideramos que el sistema
concursal ha dejado de ser, fundamentalmente, un
instrumento para reducir costos de transaccion y se ha
convertido en un sistema de eliminacion de aquellos
deudores que el legislador ha considerado ineficientes.
Los particulares deben pensarlo dos veces antes de decidir
recargar la labor de la autoridad concursal acudiendo al
Procedimiento Concursal Ordinario; ante un escenario
de crisis puede ser preferible intentar primero una
solucion extra concursal en la que mantendran el pleno
disfrute de sus facultades negociales, aunque ello

implique mayores costos de transaccién, que acudir a un
régimen en el cual éstas se verdn restringidas. Asi, si el
deudor se encuentra en una situacién de insolvencia (y
puede llegar a ella no sélo por un mal manejo de su
negocio, sino también por factores externos), pero tiene
potencial de recuperacién, puede ser mas conveniente
reunirse en privado, confiar en que los acreedores se dardn
una tregua y no pretenderan ejecutar su patrimonio al
margen de los demas (confiar a la vez que en efecto son
acreedores) y que el deudor brindard la informacion
adecuada y respetara los términos del acuerdo al que se
llegue (pues no tendrd injerencia en su negocio), que
someterse a un régimen en el que (por mas expeditivo
que sea) la opcidn pueda no ser necesariamente la mas
conveniente para sus intereses. 3&
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