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RESUMEN

Este trabajo presenta una evaluacion general del sistema de quiebras en Chile, asi como
propuestas para mejorar el funcionamiento de éste. El trabajo incluye una comparacion del
sistema chileno con los sistemas de quiebras de otros paises. Por ultimo, presenta
antecedentes sobre la tasa de recuperacion de creditos; las costas y la duracion de los
procesos de quiebra; y la tasa de recuperacion de acreencias en funcion del orden de
prelacion de los acreedores.

Se muestra que el proceso de quiebras sufre una serie de deficiencias: i) las impugnaciones
entorpecen los procedimientos, ii) el mecanismo de eleccion de sindicos no es compatible
con los objetivos de la ley, iii) la calificacion de la quiebra no deberia formar parte del
proceso de quiebra, iv) los procedimientos de convenios para evitar quiebras pueden ser
mejorados; vy, iv) el procedimiento de quiebras se puede transformar mediante el traspaso
agil de la propiedad de los activos a los acreedores.

Los magros resultados del sistema actual (pese a ser relativamente buenos en el entorno
latinoamericano) se verifican con la observacion que los procesos son lentos y caros; y que
los acreedores valistas reciben solo un 3% de lo que se les adeuda.

Keywords: Chile, Quiebras, Convenios.
JEL: G330, K220



RESUMEN Y PROPUESTAS DE MODIFICACION DE LA LEY
DE QUIEBRAS

I. INTRODUCCION

La modernizacién econémica de Chile requiere de normas legales que promuevan la
eficiencia economica y que velen por el buen funcionamiento del mercado. En este
contexto, la agenda Pro-crecimiento generd una serie de propuestas para mejorar la
legislacion en aspectos economicos. Un aspecto de suma importancia resulto ser la Ley de
Quiebras. Esta ley, cuyos origenes se remontan a 1931, es sindicada como una de las leyes
que requieren modificacion para ajustarla a los tiempos modernos bajo los principios de
eficiencia econdmica de las leyes.

En efecto, toda ley de quiebras y sistema concursal debe (1) promover la reorganizacion de
las empresas viables, manteniendo el maximo valor de los activos de la misma, (2) facilitar
una réapida liquidacion, maximizando el pago total a los acreedores, (3) optimizar los
recursos econémicos, (4) favorecer la disponibilidad del crédito, (5) hacer mas transparente
el sistema, eliminando los focos de corrupcion que puedan afectar al mismo, (6) entregar
los incentivos para evitar las quiebras, y (7) minimizar los costos de transaccion.

En este sentido, se hace necesario pensar en un sistema que incorpore mecanismos de tipo
mercado donde los acreedores decidan el futuro de la empresa en quiebra, permitiendo la
asignacion del control de la empresa a los acreedores, respetando sus preferencias y
buscando minimizar los costos de la reorganizacién. El objetivo, a fin de cuentas, es buscar
un sistema que solucione los conflictos de intereses entre el deudor y los distintos tipos de
acreedores, alineando sus intereses.

Un sistema asi concebido permitira contar con un sistema mas rapido, con menores costos
para las partes involucradas y donde los derechos de propiedad se encuentran bien
definidos, permitiendo — a fin de cuentas — un procedimiento de quiebras mas eficiente.

Con todo, para lograr lo anterior serd fundamental contar con un sistema judicial eficiente,
que entregue confianza y seguridad al mercado, y con niveles de dilacién
significativamente inferiores a los actuales.

Asi las cosas, la investigacion que presentamos tuvo por objeto analizar desde una
perspectiva tedrica y empirica la actual legislacion de quiebras, con el fin de disponer de los
antecedentes necesarios para contribuir a la reformulacién de la ley. Asimismo, se han
estudiado también los convenios preventivos, los cuales juegan un papel fundamental para
una empresa en problemas, ya que ellos proporcionan una suerte de respiro temporal para
un potencial fallido.

En este capitulo se explica la metodologia utilizada en nuestro estudio, los problemas
detectados por nuestro grupo en la actual legislacién de quiebras, y presenta nuestras
propuestas de modificacion a la misma.

Nuestras propuestas han considerado los puntos de vistas de los diversos agentes
involucrados en los procesos concursales. Debemos mencionar que existen detalles que han



sido omitidos del analisis, detalles que muchas veces vienen de la practica misma y que,
por lo tanto, seran considerados en futuras depuraciones de las propuestas que este informe
contiene. Sin embargo, debemos hacer hincapié en que la obra gruesa esta hecha; después
vendra la discusion de los plazos especificos, requisitos especificos y otras cosas. Lo
importante es que los mecanismos generadores de eficiencia econdmica, aquellos que
conforman las directrices sobre la cuél debe basarse una ley de quiebras eficiente, ya estan
considerados en nuestras propuestas.

Ahora bien, antes de presentar los principales resultados de la investigacion y dar cuenta de
los detalles de nuestra propuesta, es necesario advertir que el procedimiento sobre el que
versa la misma esta pensado para empresas de tamafio mediano y grande. Los costos en que
se deberia incurrir en un procedimiento de quiebras como el propuesto, asi como los que
podria importar la incorporacion de un sistema arbitral, seran una fuerte barrera de entrada
y de exclusiéon para las pequefias empresas, las que en un escenario de problemas de
insolvencia econdmica, dificilmente podran hacerse cargo de éstos. Sin embargo, creemos
que la normativa actual permite pensar que con la incorporacion de las empresas
individuales de responsabilidad limitada por la Ley 19.857, la situacion de las pequefias
empresas se encuentra mejorada al respecto. En efecto, la posibilidad de constituir
empresas individuales de responsabilidad limitada, permite limitar el riesgo del empresario,
separando su patrimonio personal, y respondiendo Unicamente por el capital o patrimonio
que esta involucrado en su actividad comercial. Esto permite que el pequefio empresario,
una vez que ha caido en una situacién de insolvencia, pueda iniciar un nuevo negocio
formando una nueva sociedad, dandole asi la posibilidad de emprender nuevamente una
carrera comercial.

II. METODOLOGIA

Nuestro estudio de la eficiencia economica de la Ley de Quiebras se basa en un analisis
empirico y un andlisis de derecho comparado. El andlisis empirico consistié en recopilar
datos de quiebras de las distintas fuentes disponibles para ello (Superintendencia de
Quiebras, Diario Oficial, expedientes en los tribunales). La informacién recopilada
constituye la primera base de datos sobre quiebras en Chile, y sirve como base para estimar
los costos directos que el proceso de quiebra acarrea. Adicionalmente, el estudio empirico
considerd el analisis de casos. Estos proporcionaron importante informacion respecto de los
problemas y cuellos de botella que se generan en los procesos de quiebras y que son
susceptibles de ser modificados en pos de la busqueda de una mayor eficiencia econémica.

El analisis de la legislacion comparada aportdé importantes pistas tanto respecto de hacia
donde van las legislaciones de quiebras que han sido exitosas en paises méas desarrollados,
asi como hacia donde apuntan las nuevas legislaciones de quiebras en paises con una
cultura mas cercana a la chilena. Los paises analizados fueron EE.UU., Francia, Espafia,
México y Peru.



I11. RESULTADOS DE LA INVESTIGACION Y PROPUESTAS DE
CAMBIO A LA LEY DE QUIEBRAS

Nuestro estudio logré identificar seis importantes problemas que afectan a los procesos de
quiebras en nuestro pais y que son susceptibles de ser enfrentados introduciendo
modificaciones a la actual legislacion.

A continuacién se presenta cada uno de los problemas o deficiencias detectadas asi como
nuestras propuestas para su superacion.

PrROBLEMA 1: La legislacion chilena no contempla explicitamente el objetivo de
mantener en funcionamiento la empresa en problemas cuando ella
aparezca viable.

A diferencia de las legislaciones mas modernas de quiebras, la ley chilena no contempla
explicitamente el objetivo de mantener en funcionamiento la empresa en problemas cuando
ella aparezca viable. Si bien existe la intencion del legislador de proteger, ante la cesacion
de pagos, los intereses legitimos, tanto del deudor como de sus acreedores, pareciera ser
que la preocupacién prioritaria es el respeto de la igualdad entre los acreedores valistas y el
pleno respeto de los privilegios y preferencias establecidas en la ley. Podriamos decir que el
objetivo primordial de nuestra legislacion es obtener el pronto, eficiente y equitativo pago
de los acreedores. El articulo 1° de nuestra ley expresa como su principal objeto el
“realizar en un solo procedimiento los bienes de una persona natural o juridica, a fin de
proveer al pago de sus deudas, en los casos y en la forma determinada por la ley”. Si bien
es cierto, la introduccién de algunas modificaciones mediante la Ley 18.598 del afio 1987,
y en particular la inclusion del articulo 177 bis, estan dirigidas a facilitar la obtencién de un
convenio entre acreedores y deudor, ello no pareciera ser la manifestacién de un principio
general que gobierne a toda nuestra legislacién concursal.

Propuesta 1: Explicitar en la Ley de Quiebras el objetivo de la eficiencia

Creemos que es necesario hacer explicito un nuevo objetivo de la ley de quiebras. Este
deberia ser:

“Proveer el pago de las deudas de la manera mas eficiente posible, decidiendo entre la
conservacion de la empresa viable y la liquidacion eficiente y equitativa de la empresa no
viable”.

Con un objetivo asi declarado se conjugan los conceptos de "rehabilitacion del deudor”,
presente en leyes como la americana, francesa o peruana, y el concepto de "pago equitativo
a los acreedores"”, presente en leyes como la chilena. El nuevo objetivo debiera ser el
principio general que rija el contenido de la ley.

Creemos importante explicitar qué entendemos por una ‘empresa viable’. Si bien es cierto
en nuestra propuesta seré el experto facilitador (personaje que aparece en la propuesta 2)
quién decida finalmente si una empresa es 0 no viable, es importante definir el principio
general que, a nuestro juicio, una empresa debiera cumplir para ser considerada ‘viable’:




"Una empresa es viable (conviene mantener su giro) si tiene utilidades operacionales
no negativas y el valor presente de éstas es no inferior al valor de liquidacion de la
empresa."

PROBLEMA 2: La legislacion chilena no incentiva el acercamiento oportuno del
deudor hacia sus acreedores.

Las legislaciones de quiebra mas modernas contienen incentivos para que las empresas
deudoras que comienzan a tener problemas se acerquen a los acreedores a través de un
experto facilitador, quien hace de puente entre ambas partes y propone soluciones muy al
inicio del surgimiento de los problemas financieros. La idea detras de este mecanismo es
que toda empresa viable tenga la posibilidad de continuar su giro. Lamentablemente,
nuestra legislacion no incentiva un acercamiento por parte del deudor hacia los acreedores.

Si bien es cierto, existe la posibilidad de implementar convenios, la practica muestra que en
la mayoria de los casos, los convenios llegan tarde, es decir, cuando la empresa ya esta en
serios problemas.

Propuesta 2: Incorporacion de un proceso formal de rehabilitacion y el recurso a un
agente experto facilitador.

Pensamos que seria de gran utilidad la incorporacion de un proceso formal de
rehabilitacion, que incentive un acercamiento por parte de aquel deudor que prevea que va
a tener problemas o que comienza a tener problemas, hacia sus acreedores.

Actualmente nuestra ley de quiebras contempla -en su titulo XII, namero 1- la posibilidad
de pactar un convenio extrajudicial con uno o varios acreedores. En efecto, el articulo 169
de la Ley de Quiebras establece que “antes de la declaracion de quiebra podrad pactarse
entre el deudor y los acreedores un convenio extrajudicial para solucionar sus
obligaciones”. Este convenio debe ser suscrito antes de la declaracion de quiebra y puede
hacerse extensivo a todos los acreedores que, una vez celebrado, quieran participar de él.

Para mejorar y extender el alcance de este tipo de arreglos, pensamos que se requiere de
algunas modificaciones a la ley que promuevan la negociacion entre las partes, tanto en la
etapa previa a la solicitud de quiebra como en la etapa posterior a ella.

La idea es disefiar un mecanismo de prevencion que estimule el acuerdo entre el deudor y
sus acreedores mediante un arreglo extrajudicial siempre que sea posible, o bien mediante
un acuerdo judicial En este sentido, e incorporando las ideas centrales de la institucién
francesa del “arreglo amistoso extrajudicial”, proponemos:



Incorporar en la legislacion de quiebras un mecanismo por el cual el deudor que tenga
problemas que comprometen su continuidad empresarial, pueda concurrir al Tribunal
competente con el objeto de recurrir a un experto facilitador, quien, a traves de un proceso
de negociacion y conciliacién entre el deudor y sus acreedores, en un periodo que no
exceda de seis meses, pueda lograr un acuerdo favorable para todas las partes, evitando asi
la declaracion de quiebra del deudor. Durante ese plazo de seis meses, no se puede solicitar
la quiebra de la empresa en cuestion.

Cuando las partes no deseen pactar un arreglo amistoso extrajudicial, siempre esta la
alternativa de pactar un convenio judicial preventivo o simplemente judicial. Para los
efectos del convenio, el experto facilitador (quién podria llamarse ‘sindico conciliador’) no
podra ser el futuro sindico de quiebras, si esta se produjera. De esta manera se refuerza el
concepto de la continuidad de la empresa reduciendo el incentivo de los sindicos de preferir
la quiebra a los convenios por la diferencia de honorarios involucrada.

La Figura 1 contiene un bosquejo del procedimiento que un deudor en problemas
enfrentaria.
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En la practica, el procedimiento propuesto es el siguiente:

1.

Cuando un deudor comienza a tener problemas, podré solicitar el nombramiento de
un experto facilitador al Juez competente (o ante la Superintendencia de Quiebras),
debiendo cumplir con los siguientes requisitos:

a) Lasolicitud debe ser por escrito y cumplir con todas las formalidades del CPC;

b) Debe acreditar el incumplimiento por mas de 90 dias de 2 o mas obligaciones, 0
la existencia de por lo menos 2 juicios ejecutivos iniciados en su contra. En
ambos casos las obligaciones deben representar al menos el 5% del pasivo
corriente de la empresa;

c) Debe acompafiar una declaracién jurada con la lista de sus acreedores, asi como
los libros, papeles y documentos que le sirvan de respaldo a su declaracion.
Ademas, dicha declaracion deberd ir firmada por una empresa auditora o por un
contador auditor.

Presentada la solicitud, el Tribunal debera aceptar la solicitud dentro del plazo de 3
dias desde su recepcion, procediendo a citar a los acreedores que aparezcan en la lista
presentada por el deudor a una audiencia dentro de los 10 dias siguientes a la fecha en
que se da lugar a la solicitud. Conjuntamente a la citacion de los acreedores, se
publicara un aviso en el Diario Oficial citando a los eventuales acreedores que crean
tener una obligacion pendiente con el deudor.

En la audiencia decretada, los acreedores procederan a nombrar al facilitador, el que
sera elegido por la mayoria absoluta de los acreedores presentes en la audiencia de
entre una némina de personas naturales inscritas como facilitadores que lleve la
Superintendencia de Quiebras.

Sobre la base de la lista de acreedores, el Tribunal establecera el niUmero de votos que
correspondan a cada acreedor de acuerdo con su participaciéon en los pasivos de la
empresa.

En caso de no existir acuerdo entre los acreedores, el Tribunal designara al facilitador
de entre las dos personas que hayan reunido las més altas votaciones en la audiencia
de acreedores.

Una vez elegido el facilitador por parte de los acreedores, se le procedera a notificar
de su designacién, teniendo éste un plazo de 5 dias para aceptar o rechazar tal cargo.

Una vez aceptado el cargo por el facilitador, el Tribunal declarard iniciado el proceso
de reestructuracion. Desde esta fecha comienza a correr un plazo maximo de 6 meses
por los que se puede extender este procedimiento.

Seran funciones del facilitador:

a) Analizar el estado patrimonial de la empresa y su desempefio durante los Gltimos
tres afios como minimo.

b) Examinar y elaborar las proyecciones de la empresa, con el objeto de suministrar
a los acreedores elementos de juicio acerca de su situacion operacional,
financiera, de mercado, administrativa, legal y contable de la empresa.



10.

c) Mantener a disposicion de todos los acreedores la informacion que posea y que
sea relevante para efectos de la negociacion.

d) Determinar los derechos de voto de los acreedores.
e) Coordinar las reuniones de negociacion en la forma que estime conveniente.

f) Actuar como amigable componedor durante la negociacion y en la redaccion del
acuerdo.

g) Proponer formulas de arreglo acompafadas de la correspondiente sustentacion y
evaluar la viabilidad de las que se examinen durante la negociacion.

h) Obtener la formalizacion del documento en el que conste el acuerdo que llegue a
celebrarse.

El facilitador debe estar legalmente facultado para examinar los bienes, libros y
papeles del deudor, analizar los litigios y contingencias, comprobar la realidad y
origen de los activos, pasivos, contratos, recaudos y erogaciones de la empresa, asi
como para exigir a los administradores, directores, auditor o contador publico
correspondiente, las aclaraciones razonables que sean necesarias respecto de las notas
a los estados financieros, dictamenes, informes de gestion y deméas documentos o
situaciones, de acuerdo con la competencia de cada uno de ellos.

Los facilitadores estaran sujetos a la obligacion legal de confidencialidad respecto de
la informacién referente a la negociacion, a la empresa y al empresario.

Los facilitadores deberian perder el derecho a su remuneracion, ser removidos del
cargo y excluidos de la lista correspondiente, en el caso de caer en el incumplimiento
de sus funciones, sin perjuicio de la responsabilidad civil o penal que pueda
deducirseles de conformidad con las leyes.

El proceso de reestructuracion se entendera iniciado a partir de la fecha en que se
declara iniciado el proceso de reestructuracion, sin perjuicio de que se tramiten las
recusaciones que lleguen a formularse en relacion con los facilitadores.

A partir de esta fecha y hasta que hayan transcurrido los seis meses previstos para
este procedimiento, no podra iniciarse ningin proceso de ejecucién contra el
empresario y se suspenderan los que se encontraran en curso, quedando legalmente
facultados el facilitador y el empresario para alegar individual o conjuntamente la
nulidad del proceso o pedir al juez competente su suspension, para lo cual bastara que
aporten copia de la declaracion judicial del proceso de reestructuracion.

Durante la negociacion del convenio se suspendera el término de prescripciéon y no
opera la caducidad de las acciones respecto de los créditos contra el deudor.

Los convenios deberan celebrarse dentro de los seis meses contados a partir de la
fecha en que se declara iniciado el proceso de reestructuracion.

Si el acuerdo no se celebra dentro del plazo antes indicado, o si fracasa la
negociacion, el facilitador dard inmediato traslado a la autoridad competente para que
inicie de oficio un proceso de liquidacion.

Los convenios, para su validez, deberan ser aprobados por la mayoria absoluta de los
acreedores.



Esta propuesta es diferente de los actuales convenios. En nuestra propuesta se implementa
un sistema que incentiva al deudor que empieza a tener problemas a acercarse a los
acreedores, a través del facilitador, y tratar de lograr un acuerdo amistoso entre las partes.

Recordemos que cuando un deudor entra en cesacion de pagos, él debe pedir su quiebra si
aun no la ha pedido algun acreedor. Esto muchas veces lleva a las empresas a endeudarse
irracionalmente o a invertir en proyectos riesgosos con tal de evitar la cesacion de pagos y
salvar a la empresa. Ahora se les da un respiro por 6 meses para tratar de renegociar con sus
acreedores sin tener que tomar decisiones bajo tanta presion.

Finalmente, esta propuesta va en directa concordancia con el objetivo de tratar de salvar a
la empresa viable y eliminar el incentivo que tenian los sindicos de que los convenios no
prosperaran por las diferencias de honorarios entra la administracion de un convenio y los
honorarios recibidos en la administracion de una quiebra.

PROBLEMA 3: La actual legislacion permite, por la via de las impugnaciones, la
existencia de un periodo de tiempo durante el cual la empresa en
problemas queda en tierra de nadie.

El articulo 190 de la Ley de Quiebras establece que “El Convenio entrard a regir desde que
quede ejecutoriada la resolucion que deseche la impugnacion en el caso del articulo 188 o
la resolucion que lo declare aprobado, en el caso del articulo anterior”.

Esta norma ha significado el congelamiento de muchos convenios, toda vez que apelada la
resolucién que rechaza una impugnacion o apelada la resolucién que lo aprueba, el
convenio no entrara en vigor. De esta forma se produce una suerte de chantaje por parte de
un acreedor que pretende recibir un trato preferencial, o incluso puede darse el caso en el
que sea el propio deudor, coludido con un acreedor, quienes en conjunto suspendan la
aplicacion de un convenio que ha sido mayoritariamente aprobado por los acreedores, por
todo el periodo en que se demore la vista de la apelacion -que muchas veces es superior a
un afo-. Durante este periodo el deudor queda en tierra de nadie, ya que no esta en quiebra
(si el convenio es preventivo) y tampoco se encuentra ejecutoriado el convenio, por lo que
no ha entrado a regir. Este periodo oscuro resulta nefasto ya que el deudor no paga sus
deudas ni esta sujeto a la intervencién del sindico, produciéndose una suerte de
estancamiento de la empresa, lo cual es contrario al principio de eficiencia econdémica que
la ley debiera contener.

Propuesta 3: Evitar el abuso oportunista de las impugnaciones como medio para
dilatar la entrada en vigencia del Convenio

Con el fin de evitar el problema sefialado, proponemos:

Establecer expresamente que, una vez que el convenio haya sido aprobado por las mayorias
o la impugnacién al mismo haya sido rechazada, este empezara a regir plenamente, sin
perjuicio de las apelaciones que se encuentren pendientes.

Esto es, que una vez aprobado el convenio o rechazada la impugnacion al mismo, éste
“cause ejecutoria”, y en consecuencia, comienzan a regir los acuerdos contenidos en él.
Esta propuesta pretende evitar los costos e ineficiencia producidos por el periodo de tiempo
en que la empresa esté en tierra de nadie.
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PROBLEMA 4: La actual legislacion tiende a criminalizar la Quiebra permitiendo a la
vez conductas oportunistas dolosas que refuerzan tal estigmatizacion.

Las disposiciones penales que incluye la Ley de Quiebras no son alentadoras para el
emprendimiento. Estas disposiciones muchas veces generan incentivos a la “preparacion de
quiebras”, a menudo con “desvio” de recursos. Hay cierta evidencia que sugiere que
personas honradas que quiebran, quedan estigmatizadas por la quiebra y a muchas veces
inhabilitados para iniciar nuevos emprendimientos. Otros, en cambio, “preparan” la quiebra
y se hacen ademas de bienes en forma ilicita, en ocasiones anticipando quizés los
problemas que van a enfrentar a futuro, sin poder ser castigados formalmente.

En muchas ocasiones la existencia de presunciones de culpabilidad o dolo en los casos de
quiebra y la existencia de delitos cuya condicion objetiva de punibilidad es la declaratoria
de quiebra, disuade a los comerciantes de solicitar su propia quiebra o de presentar en
forma transparente y oportuna la insolvencia de los negocios, lo cual conlleva en definitiva
una ineficiencia en el sistema, ya que se retarda la reestructuracion de la empresa viable o
la liquidacion de la empresa inviable.

En efecto, en la actualidad la Ley de Quiebras contempla en su Titulo XIII ciertos delitos
relacionados con la Quiebra donde se establecen una serie de presunciones de culpabilidad
y quiebra fraudulenta, lo cual desincentiva a los empresarios a solicitar su propia quiebra
dado que ésta estigmatiza a quienes caen en una situacion de insolvencia como presuntos
culpables de un delito, tornando ineficiente el sistema en cuanto a la reestructuracion o
liquidacion de la empresa y frenando el emprendimiento de nuevos negocios.

Propuesta4:  Separar los temas criminales de la quiebra propiamente tal

Proponemos separar los temas criminales de la quiebra del negocio propiamente tal. El
objetivo central de esta propuesta es que la normativa facilite la liquidacion de activos,
recuperacion de deudas y reestructuracién de empresas viables, reconociendo las quiebras
como algo habitual, pero no necesariamente matizadas por el caracter delictivo que tiene en
la actualidad. La idea es abordar de una forma mas dinamica a las empresas que se
encuentran en una situacion dificil, pero sin que ello conlleve amparar actuaciones que se
salen del marco estricto del comercio y que constituyen conductas o acciones delictivas.

Por ello, nuestra propuesta no implica despenalizar actuaciones constitutivas de delito, sino
solo eliminar las presunciones especificas que contempla la actual Ley de Quiebras,
dejando la tipificacion de las conductas delictivas al Codigo Penal.

Las defraudaciones, estafas y otros engafios estan establecidos en el Titulo IX del Cddigo
Penal y quien estime que ha sido victima de alguno de estos delitos podra siempre recurrir a
ellos para perseguir la responsabilidad criminal de sus autores. Mas aun, nos parece
perfectamente posible crear figuras penales que digan relacion con temas relativos a los
casos de quiebra, pero que no tengan el requisito de la declaratoria de quiebra como una
condicion objetiva de punibilidad.

PrROBLEMAG: Falta de Tribunales especializados y procedimientos expeditos para
resolver problemas relativos a la Quiebra.

La experiencia ha demostrado que es muy dificil para un Tribunal no especializado entregar
veredictos informados sobre el fondo de temas en los que sus miembros no tienen mayor
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conocimiento. Si a esto le agregamos la lentitud que ha tendido a caracterizar a los
Tribunales, el rigido sistema procesal vigente, las anticuadas estructuras judiciales, la falta
de uniformidad en la interpretacién de las leyes, y el elevado costo de litigar, sumado a un
procedimiento civil que permite una serie de “incidentes” que alargan los juicios, son
motivos méas que suficientes para intentar nuevos caminos de solucion de los conflictos en
materias economicas, incluida la Quiebra.

Propuesta 5: Especializacion de tribunales en materias econdmicas, tributarias,
comerciales y de quiebras, e incorporacion del arbitraje como forma de
resolucion de conflictos para ciertos casos de Juicios de Quiebra

Un paso adelante seria la especializacion de Tribunales Econémicos que hagan maés
eficiente la tutela de los derechos en materia econdémica, tributaria, comercial y de quiebra.
Esta especializacion supone la creacion de nuevos tribunales especiales dedicados a
cuestiones econdmicas, o bien, la especializacion de algunos Juzgados en las distintas
jurisdicciones para que s6lo conozcan de asuntos econdémicos.

En este sentido, y frente a la necesidad de especializar a la justicia en materia econémica, se
pueden disefar - al menos - dos tipos de politica. La primera alternativa seria la creacion de
nuevos Tribunales, léase Tribunales Econdémicos. La segunda alternativa seria la
especializacion de algunos Juzgados civiles ya existentes, cuyo conocimiento de asuntos se
vea restringido a materias econémicas.

La alternativa que parece aconsejable es la creacion de Tribunales Econdémicos, imparciales
e independientes, que conozcan de todos los asuntos de caréacter econdmico. Con ello se
lograria una Justicia especializada, mas eficiente, de mayor rapidez y mas transparente. Por
lo demaés, esta es una de las propuestas importantes que nacieron al alero de la Agenda Pro-
crecimiento.

Por otra parte, y con relacion al juicio de quiebras, se puede pensar también en la
incorporacion del arbitraje como forma de resolucion de los conflictos, donde el juicio de
quiebra para empresas mayores sea ventilado ante un juez arbitro, elegido de entre una
nomina de jueces, lo que haria mas rapido y eficiente el procedimiento. Dados los costos
que implica un juicio arbitral, pensamos que esta alternativa solo debe estar pensada para
grandes empresas y como una excepcion a la regla general que seria seguir el juicio ante los
Tribunales Econdmicos.

PROBLEMA 6: Aspectos en el actual procedimiento de quiebras que introducen
distorsiones y generan conflictos del tipo agente-principal e
ineficiencias.

El procedimiento de quiebras chileno es un procedimiento potencialmente eficiente en
cuanto a su estructura normativa, donde las preferencias establecidas por ley son
respetadas, pero generalmente —y asi lo muestra la evidencia disponible- la intervencion del
sindico en el manejo de la empresa asi como los conflictos que pueden aparecer entre
acreedores de distintas preferencias introducen aspectos distorsionadores que generan
problemas del tipo agente-principal y problemas estratégicos que pueden reducir la
eficiencia del sistema.
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Cuando un sistema con estas debilidades se combina con un sistema judicial que presenta
serios problemas de eficiencia, esto es, un sistema judicial lento y sobrecargado de trabajo,
el procedimiento de quiebra puede destruir una fraccion importante de los activos de la
empresa en problemas.

El objetivo de nuestra propuesta es establecer un procedimiento mas rapido, que mantenga
las preferencias actuales, reduzca los costos a los empresarios y acreedores y donde los
derechos estén bien establecidos con el objeto de hacer mas eficiente el procedimiento de
quiebras.

El procedimiento que se describe més abajo no es demasiado distinto del actual en el
sentido de mantener las preferencias, sin embargo, creemos que tiene varias ventajas sobre
el sistema actual. A saber:

a) En primer lugar, a excepcion de un periodo relativamente corto en que se determina el
monto y las preferencias de las deudas, la empresa siempre tiene un duefio y esta limpia
de gran parte de sus deudas. Los duefios pueden operar, vender o liquidar la empresa,
sin que haya mas conflictos entre los duefios que los que se dan normalmente al interior
de una sociedad anénima.

b) En segundo lugar, el procedimiento respeta las preferencias en el sentido de pagarle
primero a los acreedores preferentes.

c) Por ultimo, es un mecanismo flexible, y adaptado a las caracteristicas del sistema legal
y financiero chileno.

La propuesta es preliminar y no entra en detalles. Ella constituye un conjunto de ideas que
creemos se pueden mejorar en el proceso.

Propuesta 6: Introduccion de un mecanismo para liquidar una empresa fallida que
permita traspasar la propiedad de la empresa y sus activos en la forma
mas rapida posible, incorporando la figura de un sindico facilitador.

La mejor manera de decidir qué hacer con una empresa en quiebra es permitir el uso de
mecanismos de tipo mercado, de forma tal que sean los acreedores los que, con el objetivo
de maximizar el valor remanente de la empresa, decidan qué hacer con ella. El problema es
que los intereses de distintos tipos de acreedores pueden estar contrapuestos, por lo que a

La persona del sindico facilitador, al igual que el experto facilitador, formara parte de una misma
némina de personas naturales inscritas como facilitadores que lleve la Superintendencia de Quiebras
para tales efectos. La diferencia en la denominacién responde a la etapa en que se encuentre la
empresa, esto es, si se esta en el proceso de reestructuracion, el facilitador toma el caracter de experto
facilitador, cuyas funciones seran similares a las de un mediador o amigable componedor, y si se ha
iniciado el procedimiento de quiebra, el facilitador toma el caracter de sindico facilitador, cuyas
funciones son similares a la de los actuales sindicos.

Con todo, la diferencia también responde a que, siendo personas naturales que forman parte de una
misma némina, su eleccién y nombramiento difiere seglin cual sea la etapa, ya que por una parte
(proceso de reestructuracién) al facilitador lo elige la asamblea de acreedores y en subsidio el juez, en
el otro caso (procedimiento de quiebra), la eleccién recae Unicamente en el juez. Ademas, la persona
del experto facilitador debe ser diferente a la del sindico facilitador, evitando asi los incentivos que
puedan distorsionar el proceso de reestructuracion.
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menos que exista una forma de organizar los derechos de los acreedores, no hay muchas
garantias de obtener un resultado cercano al eficiente.

El sistema de quiebras actual tiene el potencial para ser un sistema eficiente, en el sentido
que en la mayoria de los casos, los derechos de las distintas categorias de acreedores son
respetados y se intenta que el resultado final maximice el valor de la empresa. Sin embargo,
aunque esta posibilidad existe, en la practica, la normativa vigente no facilita el uso de las
alternativas eficientes. Se propone, por lo tanto, un mecanismo que, respetando las
preferencias como el mecanismo actual, es mas rapido y eficiente. Sus caracteristicas son
las siguientes:

A

Declaracion de quiebra. Es posible llegar a la declaracion de quiebra —ante un juez--
de tres maneras:

Sistema actual. (a) Por peticion del fallido (quiebra voluntaria), que se ve en la
incapacidad de pagar sus obligaciones y en los mismos plazos establecidos. (b)
Por peticion de un acreedor que tiene obligaciones vencidas, previo pago de un
depdsito.

Por el experto facilitador en caso en que descubra que la peticion de le empresa
tuvo como Unico objetivo el retrasar la declaratoria de quiebra.

Por el experto facilitador si el convenio propuesto no es aceptado.

Una vez declarada la quiebra, el juez tiene un plazo de tres dias para elegir un sindico
facilitador entre los que estén inscritos en la nébmina constituida para estos efectos. El
sindico facilitador interviene la empresa durante el periodo entre la declaratoria de
quiebra y la primera asamblea de acreedores (entre otras cosas, publica el aviso de
quiebra). En general, el facilitador cumple el papel de los actuales sindicos en esta
fase. Ademas, seran funciones del sindico facilitador:

Confecciona la némina de deudores, las cantidades adeudadas y la categoria de la
deuda.

Solicita la tasacion preliminar de los bienes con garantias de prendas e hipotecas
y las obligaciones adeudadas a las primeras categorias (su salario entra en ella).
La contribucién de los acreedores con hipotecas a saldar la deuda de las
categorias superiores se hace en proporcion a las sumas adeudadas (ver ejemplo
1).

Realiza el calculo preliminar de la condicion valista de los deudores con prendas
e hipotecas insuficientes.

Dirige la primera asamblea.

En la primera asamblea,

El sindico facilitador entrega oficialmente la informacion.

Los acreedores valistas, que son los nuevos duefios, eligen un Directorio, el que
se hard cargo de la nueva empresa. Los acreedores prendarios e hipotecarios
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Vi.

participan de acuerdo a la fraccion de su deuda no cubierta por la hipoteca o
prenda.

Los valistas tienen propiedad en la nueva empresa equivalente a su proporcion
en la deuda valista total.

La nueva empresa no tiene deudas, pero tampoco posee los activos hipotecados y
prendados (aunque si el valor de uno de estos activos en el remate es superior a
lo que se debe a los acreedores con esa prenda o hipoteca, el remanente pasara a
formar parte de los activos de la empresa). En tal caso, deberan ajustarse los
derechos de los valistas.

La nueva empresa puede liquidarse o venderse y cada accionista puede traspasar
su participacion e incluso renunciar formalmente a ella.

El sindico facilitador conserva un rol de protector de los derechos de los
acreedores de primera categoria hasta que se les pague lo que se les debe y para
verificar el correcto funcionamiento de los remates de prendas e hipotecas y la
reparticion de las recaudaciones.
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EJEMPLOS

1. Unejemplo del nuevo sistema de quiebras.

Consideremos el caso de una empresa panificadora como Fuchs. Supongamos que la
empresa tiene una deuda de 350 millones con un banco, ha debido despedir a
trabajadores y mantiene una deuda con ellos por 200 millones, y tiene deudas
impagas con los proveedores por 150 millones. Sus activos consisten en un terreno de
3 hectareas, un edificio de la empresa, maquinas panificadoras, la marca, el know how
y los canales de distribucion (que son intangibles). El terreno y el edificio estan
hipotecados en favor del banco, y las maquinas tiene prendas tambien a favor del
banco. La empresa no tiene circulante.

La empresa no puede pagar sus compromisos y un proveedor pide la quiebra de la
empresa ante el juez. El juez nombra un sindico facilitador de la némina en el plazo
de tres dias. El sindico facilitador interviene la empresa durante el periodo que va
desde la declaratoria de quiebra y la primera asamblea de acreedores (entre otras
cosas, publica el aviso de quiebra). Durante este periodo, el sindico facilitador,

i. Confecciona la ndmina de deudores, las cantidades adeudadas y la categoria de la
deuda.

il Solicita la tasacion preliminar de prendas e hipotecas y las obligaciones adeudadas
a las primeras categorias (su salario entra en ella). La contribucion de los
acreedores con hipotecas a saldar la deuda de las categorias superiores se hace en
proporcion a las sumas adeudadas.

La tasacion preliminar indica que el terreno y el edificio tienen un valor conjunto de
400 millones, y que la maquinaria tiene un valor de 50 millones. Esto significa que,
luego de pagar a los acreedores de primera categoria, el remanente para el banco es
de 250 millones, y por lo tanto es un acreedor valista en la suma de 100 millones. En
la primera asamblea, el facilitador comunica toda esta informacién a los acreedores.

En esta asamblea, los proveedores junto al banco se transforman en los nuevos
duefios de la empresa que queda (que posee los canales de distribucion, el know how
y la marca). Dado que las acreencias valistas totales son de 250 millones, el banco
tiene un 40% de los votos en esta empresa. La empresa —que no tiene deuda-- elige un
directorio que decide que hacer con ella: si seguir el giro, si vender la marca, si tratar
de conseguir un capitalista que desee tomar el proyecto, si liquidarla o cualquier otra
alternativa que les parezca apropiada.

Supongamos que aparece un capitalista que desea comprar la marca en 100 millones.
La empresa puede hacerlo, y repartir el ingreso generado de acuerdo a la proporcion
de la propiedad que tienen (40 para el banco, el resto para los proveedores). Como no
queda nada de la empresa, ésta se liquida. Lo importante es que el proceso es mucho
mas rapido que en el sistema antiguo de quiebras.

Supongamos que al vender efectivamente el terreno y el edificio, el valor generado
fue de 450 millones y no los 400 millones de la tasacién preliminar. En tal caso, el
banco deberia haber tenido menos derechos en la nueva empresa (solo 16,7% de
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ésta), por lo que una vez realizada la venta de los terrenos y el edificio, se
reacomodan los derechos en la empresa. En tal caso, luego de la venta al capitalista,
el banco recibe 16,7 millones y los proveedores reciben el resto.

Otro ejemplo:

Acreedores con primera preferencia: 20.
Activos de facil disposicion: 10.
Acreedores con prendas:
Acreedor Deuda Tasacién prenda
A 20 20
B 40 10

Acreedores valistas: 20.

Los acreedores hipotecarios deben pagar 10 a partir de sus prendas para concurrir al
pago de los acreedores con primera preferencia, dividiéndolas en proporcion a sus
deudas. Por lo tanto, A contribuye 10/3, B con 20/3. El resto del valor de las
propiedades hipotecadas queda para ellos.

Por lo tanto, los derechos sobre la nueva empresa son:

. Valistas con 33.3%,
. A con 5,6%,
. B con 61%.

Tercer ejemplo:

Acreedores con primera preferencia: 20.
Activos de facil disposicion: 10.
Acreedores con prendas:
Acreedor Deuda Tasacioén prenda
A 20 20
B 40 60

Acreedores valistas: 20.

Los acreedores hipotecarios deben pagar 10 a partir de sus prendas para concurrir al
pago de los acreedores con primera preferencia, dividiendolas en proporcion a sus
deudas. Por lo tanto, nuevamente A contribuye con 10/3, B con 20/3. B vende su
hipoteca en un remate, se paga completamente y deja el remanente de 40/3 para los
valistas.

Los derechos en la nueva empresa (que tiene al menos lo que sobra de la hipoteca de
B, es decir 40/3), se reparten como sigue: Valistas con 86%, A con 14%.
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IV. LEGISLACION DE QUIEBRAS COMPARADA

A. Introduccion

Un sistema moderno de insolvencia debe promover la optimizacion de los recursos
economicos y la maxima transparencia en los mercados. Para ello deberd incentivar y
promover la reorganizacion de las empresas viables, instar por la rapida liquidacion y
recolocacion de los activos de aquellas que no lo son, y combatir los focos de corrupcion
que puedan dafiar al sistema.

El desarrollo de las economias emergentes depende en gran medida de la disponibilidad de
crédito. El otorgamiento de créditos, y el costo del mismo, dependeréa a su vez del riesgo
asociado a éste. De esta forma, a mayor riesgo, mayor serd el costo del crédito y viceversa.
En consecuencia, una alta tasa de recuperacion del crédito ante el incumplimiento del
deudor serd una sefial que disminuira el costo del crédito y llevara aparejado, en
consecuencia, un crecimiento econémico.?

El primer problema que surgird ante el incumplimiento del deudor sera el conflicto de
intereses entre las distintas clases de acreedores. Existen los acreedores preferentes y los
acreedores generales o valistas. Los primeros ejerceran una posicion dominante en su
relacion con el deudor, asegurando la recuperacién de sus acreencias a través de las
garantias constituidas en su favor. Los segundos, en cambio, seran quienes deberan, en
definitiva, soportar las pérdidas del deudor, toda vez que sus bienes, pagadas las
preferencias, por lo general, no seran suficientes para cubrir los créditos de los acreedores
generales o valistas. De esta forma, por ejemplo, el banco o acreedor financiero, se pagara
muchas veces en un cien por ciento con la hipoteca sobre el inmueble en donde la empresa
funcionaba, en cambio, el proveedor de insumos quedard probablemente impago al
momento de la insolvencia. Lo anterior generara muchas veces un efecto cadena que
conllevaré no solo la quiebra del deudor, sino la de otras pequefias empresas que trabajaban
para ella y asi sucesivamente. De esta forma, se han concebido, en general, los sistemas
concursales en las economias de mercado, posicionando al acreedor financiero en la
cuspide de la piramide crediticia, tras algunas excepciones tales como los créditos fiscales y
laborales. Esto, segun se dijo, se debe a la concepcién de que el motor de la economia lo
constituye la obtencion de crédito al menor costo posible.

Una segunda causa de tension, y en gran medida consecuencia del conflicto descrito en el
parrafo anterior, seré la decision de proceder a la liquidacién de la empresa en la forma méas
pronta posible, o bien, luchar por salvar la empresa en crisis, a través de la reorganizacion o
reestructuracion de los créditos, o incluso a través de la inyeccion de nuevos créditos a la
empresa insolvente. Los acreedores con garantia podran estar interesados en la inmediata
liquidacion, toda vez que de esta forma podran asegurar la recuperacion del cien por ciento
de sus creditos. Por el contrario, los acreedores generales, asi como el propio deudor, sus
accionistas y trabajadores, estaran interesados en intentar el levantamiento de la empresa,

2 Building Effective Insolvency Systems. Debtor-Creditor Regimes. World Bank. Paper 1999.
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ya que de lo contrario nada o muy poco obtendran, y en el caso de los trabajadores,
evitando la quiebra podran mantener su fuente de trabajo.

En resumen, un buen sistema de insolvencia debe procurar: a) Mantener bajo el costo del
crédito, mediante un debido resguardo a los acreedores financieros asegurando una alta tasa
de recuperacién de sus acreencias; y b) Mantener el funcionamiento de la empresa viable,
de modo de intentar la recuperacion de la misma, y con ello el mantenimiento de las fuentes
de trabajo y de la actividad productiva, asi como una mayor tasa de recuperacion para los
acreedores valistas, de modo de evitar cadenas de insolvencia, y si es posible recuperar el
valor de la empresa y de sus activos, incluso para los accionistas.

Un sistema legal eficiente debera balancear adecuadamente los derechos de los acreedores
y deudores, tomando en consideracion los costos sociales y los efectos que en el mercado
de capitales pueden producir determinadas normas.

Para lograr lo anterior, serd fundamental la existencia de un sistema judicial eficiente,
confiable y &gil, que establezca formulas eficaces de cumplimiento de sus decisiones.

Asimismo, sera fundamental que el sistema no abra el camino a la corrupcion o a
influencias indebidas e incentivos perversos. Se ha demostrado que en los paises en vias de
desarrollo, el mejoramiento del derecho sustantivo de poco sirve si no va de la mano de un
mejoramiento del sistema judicial y procesal que lo pone en marcha. Los vicios, arraigados
por afios, buscaran siempre grietas en el sistema para sobrevivir, lo cual puede hacer estéril
cualquier intento de reforma, por novedosa que parezca.® Cientos son las leyes que se han
anunciado como la gran solucion a un problema concreto y que han terminado demostrando
que poco o nada han colaborado en la solucion del problema que pretendian resolver.

I1. Estudio de legislacion comparada

B. Objetivo del Estudio de Legislacion Comparada

El presente estudio tiene por objeto intentar descubrir aquellos elementos que
efectivamente colaboren a la obtencion los objetivos antes descritos en las legislaciones de
insolvencia comparadas, las cuales seran cotejadas con la Ley de Quiebras N° 18.175 que
rige actualmente en Chile.

Para ello nos concentraremos en cinco legislaciones bastante modernas y vanguardistas al
respecto:

1.  El Bankruptcy Code de los Estados Unidos de 1978;
2. laLey de Concursos Mercantiles de México del afio 2000;

3. larecientemente promulgada Ley General del Sistema Concursal del Perq, la cual ha
sido fuertemente influenciada por las dos primeras;

4. las leyes que conforman el derecho concursal de Francia; y

World Bank Technical Paper N° 433. Latin American Insolvency Systems. Malcolm Rowat y José
Astirraga.
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5.

el proyecto de Ley concursal de Espafia.

Una vez analizados las normativas existentes en las legislaciones referidas, se intentara
destacar los elementos novedosos que creemos seria interesante aplicar o imitar en una
eventual reforma al sistema de quiebras existente en Chile.

Principales problemas de las Legislaciones Latinoamericanas sobre Quiebras segun el
Banco Mundial

Siguiendo un estudio de los sistemas latinoamericanos de insolvencia patrocinado por el
Banco Mundial, advertimos cuales son los problemas mas comunes en los procedimientos
de quiebra y se sugieren una serie de medidas que ayudarian a mejorarlos.*

1)

2)

3)

Efectuar reformas judiciales que ayuden a mejorar el nivel de conocimientos que
tienen los jueces y otros actores del proceso judicial en conceptos econdmicos y
comerciales relacionados a los procedimientos de quiebra e insolvencia. Sin duda la
escasez de recursos es una fuerte limitante en nuestro sistema judicial, no obstante
ello, programas de entrenamiento que incrementen las habilidades y conocimientos en
materias comerciales de quienes participan en un procedimiento de quiebra, pueden
no resultar muy costosos y con el tiempo significarian una mejora generalizada del
sistema.

Crear tribunales especiales de quiebra, o bien, establecer tribunales alternativos en los
procedimientos de quiebra, como podrian ser por ejemplo tribunales arbitrales de
quiebra designados por las partes. Creemos que esto ultimo es lo mas factible en
nuestro pais, toda vez que la creacién de tribunales especiales es un anhelo de varias
ramas del derecho.

Combatir la corrupcion y exigir severamente la transparencia absoluta de toda la
informacion de parte del deudor. Atendida las grandes sumas que en muchas
ocasiones envuelven los procedimientos de quiebra, resulta muchas veces inevitable
la existencia de una red de corrupcion que involucra a los principales protagonistas
del proceso. Surgen dudas respecto de la actuacion de jueces, secretarios, actuarios,
sindicos y abogados en los procedimientos de quiebra, muchos de los cuales no
logran resistir a la tentacién de beneficiarse y enriquecerse durante este proceso. Ello
se ve ademas incentivado por la falta de fiscalizacién adecuada. Para combatir estos
problemas resulta necesario:

a) Mejorar los sistemas de fiscalizacion y establecer normas rigurosas que
sancionen dichas conductas;

b)  Exigir una total y absoluta revelacion del estado de los negocios por parte del
deudor y establecer sanciones penales en caso de encontrar falsedades o
simulaciones que pretendan ocultar bienes o extraer de la quiebra ciertos
contratos 0 negocios;

c)  Establecer cursos de accion privada que permitan descubrir casos de corrupcion
y hacerlos sancionables penalmente;

World Bank Technical Paper N° 433.
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4)

5)

6)

7)

8)

9)

d)  Establecer normas de conductas y sanciones para los sindicos que incurran en
faltas;

e)  Promover la formacion de asociaciones de profesionales ligados a los procesos
de insolvencia, dado que dichas asociaciones pueden ser de ayuda para
incrementar el nivel de conocimientos y los estandares de practica y ética en el
ejercicio.

Separar los temas criminales de la quiebra del negocio propiamente tal. En muchas

ocasiones la existencia de presunciones de culpabilidad o dolo en los casos de quiebra

y la existencia de delitos cuya condicion objetiva de punibilidad es la declaratoria de

quiebra, disuade a los comerciantes de solicitar su propia quiebra o presentar en

forma transparente y oportuna la insolvencia de los negocios.

Promover la transparencia en todas las etapas del proceso, asi como mejorar y
aumentar las facultades investigadoras y fiscalizadoras de los sindicos y comités de
acreedores en lo referente a las operaciones pasadas del deudor. Para ellos resulta
conveniente y necesario:

a)  Establecer normas detalladas exigiendo la transparencia total y significativa de
la informacién pertinente;

b)  Incrementar el poder de los sindicos y de los acreedores para investigar los
actos y negociaciones pasadas del deudor;

c) Incrementar el poder de los sindicos de recuperar bienes improcedentemente
transferidos de la masa.

Facilitar y promover la preservacion del valor de la empresa en problemas,
promoviendo la continuidad de su giro, de modo de evitar la pérdida del valor de los
activos de la compafiia y obtener un mayor valor en una posterior venta como unidad
economica.

Proteger el valor de las garantias. Es importante que los acreedores cuyas garantias
queden sometidas a la suspensién de pagos por el inicio del procedimiento de
insolvencia, sean debidamente compensados si es que sus garantias siguen en uso y se
deprecian en manos del deudor, o bien si estan corriendo riesgos en manos del
deudor, como por ejemplo, si el deudor ha dejado de pagar los seguros que protegen
el bien.

Reducir las demoras. El establecimiento de plazos fatales y la eliminacion de los
recursos que tienen por objeto estancar y dilatar el proceso resultan fundamentales
para obtener las eficiencias que el sistema requiere. Para ello dotar de mayores
facultades discrecionales al juez de la quiebra, pudiendo rechazar de plano recursos
manifiestamente carentes de fundamentos parece ser una necesidad imperiosa en los
sistemas de insolvencia, que requieren ante todo agilidad y certeza juridica para
llevarse a cabo exitosamente.

Flexibilizar las formas y posibilidades de reorganizacion, promoviendo la celebracién
de convenios judiciales. Para ello surgen como ideas las siguientes:

a)  Reducir los quérum requeridos para obtener la aprobacion de convenios
judiciales y simplificar los procesos de votacion;

21



10)

b)

f)

Permitir la diferenciacion entre distintas clases de acreedores (v. gr. acreedores
financieros, tenedores de bonos, acreedores laborales, etc.) de manera de
permitir la celebracion de convenios individuales con aquella clase de
acreedores que efectivamente son afectados por el convenio, sin necesidad de
requerir la presencia y aprobacion de aquellos que no lo son;

Promover y permitir medidas alternativas de pago tales como capitalizacién de
deuda;

Promover sistemas de otorgamientos de créditos sUper preferentes para los
acreedores que otorguen préstamos a la empresa en proceso de reorganizacion;

Dotar al sindico de las facultades para poner termino anticipado a aquellos
contratos que sean excesivamente onerosos para el deudor y que tengan
obligaciones pendientes tanto para el deudor como para el acreedor (v. gr.
contratos de arriendo, licencias, franchising etc.);

Establecer normas especiales para pequefios y medianos empresarios que digan
relacion con el tamafio de sus negocios y tengan por objeto simplificar el
proceso.

Promover la cooperacion entre los diferentes estados en aquellos casos cuyos efectos
traspasen las fronteras. En el mundo globalizado establecer sistemas que contemplen
una 18 colaboracion y armonia con los restantes sistemas de insolvencia redundara en
beneficios econdmicos, toda vez que la certeza juridica incentivara la inversion
extranjera y el crecimiento de la economia. Para ello la suscripcion de tratados
bilaterales o multilaterales de colaboracion y reciprocidad en materia de quiebras se
visualiza como una medida que podria traer muchos beneficios.
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C. Primera Parte: El caso de EE.UU., México y Peru.

1. Principios Generales

Como punto de partida nos enfocaremos brevemente en los principios generales que
gobiernan las legislaciones comparadas. En este sentido, tanto EEUU, México y Peru
expresan un claro principio general, cuyo objeto primordial es lograr la continuidad y el
levantamiento o reflote de la empresa viable.

. EE.UU.

Hay dos grandes principios que gobiernan a la legislacion de los EEUU en materia de
quiebras: El primero es la rehabilitacion del deudor y el segundo es el tratamiento
igualitario a los acreedores de una misma clase. La ley americana distingue entre los
individuos o personas naturales y las corporaciones o personas juridicas. Respecto de
los primeros, busca darle una oportunidad al *“honesto pero desafortunado individuo™
para que pueda salir de la quiebra y gozar libremente de sus ingresos futuros. El
denominado fresh start gobierna la legislacion de quiebra en lo que a personas
naturales se refiere. En cuanto a las corporaciones o personas juridicas, el Chapter 11
del Bankruptcy Code es evidentemente una oportunidad muy favorable para que la
empresa en problemas financieros tenga un respiro y logre salir a flote o al menos lo
intente. En un caso de chapter 11, los acreedores mirardn mas a los ingresos futuros
del deudor que a los bienes que éste posee al iniciarse el procedimiento.’

El sistema pro deudor del chapter 11, no obstante, ha sido objeto de fuertes criticas,
por prestarse para abusos, siendo extremadamente favorable a los deudores y
perjudicial para los acreedores. Ademas se ha criticado que las empresas en proceso
de reorganizacion tienen una situacion de ventaja respecto de sus competidores, lo
cual empuja a las otras compafiias del rubro a la quiebra, como ocurrio en el pasado
con las empresas de telecomunicaciones y podria repetirse ahora con las aerolineas.®

. MEXICO

El articulo primero de la Ley de Concursos Mercantiles (LCM) mexicana expresa que
“es de interés publico conservar las empresas y evitar que el incumplimiento
generalizado de las obligaciones ponga en riesgo la viabilidad de las mismas y de las
demas con que mantenga una relacién de negocios”. Luego establece un proceso
preliminar de conciliacion, sefialando en su articulo tercero que “la finalidad de la
conciliacién es lograr la conservacién de la empresa”.

Douglas Baird, Elements of Bankruptcy. Third Edition. Pag. 33.

The Economist. “Quiebras en Estados Unidos: ¢La noche de los zombis asesinos?”. Articulo publicado
en “El Diario”, pagina 11, el dia 18 de Diciembre de 2002.
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La idea de la LCM es crear los incentivos adecuados para que deudores y acreedores
negocien para evitar la quiebra, flexibilizando los planes de reorganizacion y la
manera de obtener su aprobacion.

PERU

En el mismo sentido, la recientemente promulgada ley Peruana expresa en su Titulo
Preliminar, articulo primero que: “El objetivo del Sistema Concursal es la
permanencia de la unidad productiva, la proteccién del crédito y el patrimonio de la
empresa. Los agentes del mercado procuraran una asignacion eficiente de sus
recursos durante los procedimientos concursales orientando sus esfuerzos a conseguir
el méximo valor del patrimonio en crisis.” Luego, agrega en su articulo segundo, que
la finalidad es “propiciar un ambiente idoneo para la negociacién entre los acreedores
y el deudor sometido a concurso, que les permita llegar a un acuerdo de
reestructuracién o, en su defecto, a la salida ordenada del mercado, bajo reducidos
costos de transaccion.” Finalmente el articulo X del Titulo Preliminar de la ley
establece el rol promotor del estado, quien a través de INDECOPI (Instituto Nacional
de Defensa de la Competencia y de la Proteccion de la Propiedad Intelectual), facilita
y promueve la negociacion entre acreedores y deudores, respetando la autonomia
privada respecto de las decisiones adoptadas en los procedimientos concursales.

CHILE

En nuestra legislacion no existen normas que manifiesten en forma clara el objetivo
de mantener en funcionamiento la empresa en problemas financieros cuando ésta
aparezca viable. Si bien existe una intencién del legislador de proteger, ante la
cesacion de pagos, los intereses legitimos, tanto del deudor como de sus acreedores,
pareciera ser que la primera preocupacion es el respeto de la igualdad entre los
acreedores valistas y el pleno respeto de los privilegios y preferencias establecidas en
la ley. En resumen, podriamos decir que el objetivo primordial de nuestra legislacion
es obtener el pronto, eficiente y equitativo pago de los acreedores. El articulo 1° de
nuestra ley expresa como su principal objeto el ““realizar en un solo procedimiento
los bienes de una persona natural o juridica, a fin de proveer al pago de sus deudas,
en los casos y en la forma determinada por la ley”. Si bien es cierto, la introduccion
de algunas modificaciones mediante la Ley 18.598 del afio 1987, y en particular la
inclusion del articulo 177 bis estan dirigidas a facilitar la obtencidén de un convenio
entre acreedores y deudor, ello no pareciera ser la manifestacion de un principio
general que gobierne a toda nuestra legislacion concursal.

24



2. Organos de la Quiebray sus Atribuciones

En las legislaciones comparadas se observan diversos 6rganos que intervienen en el
procedimiento, en los cuales, con mayores o menores atribuciones, se va depositando la
administracion de la empresa en quiebra o en proceso de reestructuracion o reorganizacion,
0 bien, derechamente, en un proceso de liquidacion.

. EE.UU.

Bankruptcy Court (corte de quiebras): En los Estados Unidos existen Cortes
Estatales y Cortes federales. Los casos de quiebra se ven ante las Cortes Federales
especializadas en procesos de quiebra (Bankruptcy Court).

Las facultades del juez especial de quiebras son muy amplias, y éste cuenta con
cuantiosos medios y equipos técnicos y profesionales de apoyo que le permiten
supervisar detalladamente lo que va ocurriendo en un proceso determinado. Es asi
que el proceso de reorganizacién mantendrd normalmente la administracion de la
empresa por el propio deudor, y correspondera a los comités de acreedores recurrir al
juez cuando estimen que determinados temas deban ser objeto de revision. El
Bankruptcy Judge, de acuerdo al § 105 del Bankruptcy Code (1978) puede emitir
cualquier orden, procedimiento o juicio que estime conveniente 0 necesario para
llevar adelante el proceso de quiebra.

Trustee (Sindico): En cada caso de liquidacién (capitulo 7) y en algunas ocasiones
en casos de reorganizacion (capitulo 11) existird no solo el juez de quiebra sino
también un sindico o trustee. Los trustee son personas que provienen del ambito
privado y estaran bajo la supervigilancia del U.S. Trustee. Las facultades y deberes de
los trustee variardn dependiendo del caso en el cual se hubieren designado. En un
caso de liquidacion las obligaciones del trustee seran:

1)  Recolectar la masa de bienes del deudor;

2) Intentar recuperar bienes de la masa que hubieren sido fraudulentamente
transferidos antes de la peticion de quiebra y con posterioridad a ella;

3) Proceder a la venta de los bienes de la masa y repartir equitativamente el
producto de la liquidacion entre los acreedores.’

En casos de reorganizacion rara vez se designara un trustee, y ello ocurrira cuando asi
lo determine el juez de la quiebra, cuando lo considere necesario para proteger el
interés de los acreedores o de los accionistas de la compafiia. En estos casos en que la
compaiiia sigue operando, el trustee tendréa una ingerencia en la administracion de los
negocios de la compafiia. Segun se sefial0, esto ocurrird en pocas ocasiones, ya que en
los casos de reorganizacion sera normalmente el propio deudor el que continuara en
el manejo de los negocios (debtor in posesion).

! David G. Epstein, Bankruptcy and Related Law. West Group. St. Paul Minn. 2002. Pag.131.
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Este sistema de sindicos privados, unido a los altisimos costos de los abogados,
significa que en costos legales se consumird normalmente aquella parte de la masa
que habria correspondido a los general creditors o acreedores valistas.

U.S. Trustee: ElI U.S.Trustee, es un oficial del gobierno, designado y dependiente del
Attorney General, a quien le corresponde la designacion de los trustee, y que sirve de
guardian y supervisa la administracion de los procesos de quiebra en los Estados
Unidos, actuando en el interés publico y promoviendo la eficiencia y preservando la
integridad del sistema. Monitorea la conducta de las partes, asegura el cumplimiento
de las leyes y procedimientos e identifica e investiga fraudes y abusos.®

Comité de Acreedores: En muchos casos de reorganizacion bajo el chapter 11, los
deudores tienen cientos e incluso miles de acreedores. No seria préctico tener que
negociar con cada uno de ellos individualmente. 81102 ordena al United States
trustee designar tan pronto como sea posible un comité de acreedores generales, luego
de otorgada la orden de alivio. Se sugiere que el comité esté formado por los siete
mayores acreedores.’ El comité de acreedores cumple una serie de funciones. Entre
otras cosas podra:

a) Consultar con el trustee o el deudor en posesion todos los temas relativos a la
administracion del caso.

b) Investigar las actuaciones del deudor y su situacion financiera.

c) Participar en la formulacion de un plan de reorganizacion.

d) Solicitar la designacién de un trustee.

e) Ejecutar otros servicios especiales que le competan a su representado.

f) Participar en las audiencias relativas al caso, como una parte interesada.*

Los miembros del comité tendran un deber fiduciario respecto de todos los acreedores
generales que representan.

En el evento de existir diversas clases de acreedores se podran formar diversos
comités que representen a cada clase distinta de acreedor. Asi, por ejemplo, junto al
comité de acreedores generales, podra existir un comité de acreedores preferentes,
comité de tenedores de bonos, etc. etc.

8

9

10

Bankruptcy and Related Law. Pag.134
Elements of Bankruptcy. Pag. 18.
Bankruptcy and Related Law. Pag. 408.
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MEXICO

El Juez: El juez es el rector del procedimiento de concurso mercantil y tendré las
facultades necesarias para dar cumplimiento a lo que la ley establece, siendo las méas
importantes:

a)  Resolver sobre la solicitud de declaracién en concurso mercantil.

b)  Resolver las cuestiones que se susciten a raiz de dicha solicitud y debiendo
recibir la prueba en su caso.

c) Dictar las providencias precautorias que estime necesarias o que el visitador le
sugiera para evitar que se ponga en riesgo la viabilidad de la empresa con
motivo de la demanda.

d)  Debera remitir copia de la demanda al Instituto, ordenandole que designe a un
visitador.

IFECOM: El Instituto Federal de Especialistas en Concursos Mercantiles (IFECOM)
constituye una de las mayores innovaciones de la Ley de Concursos Mercantiles
Mexicana. EI IFECOM es un organismo autonomo, que tiene por objeto integrar al
procedimiento de quiebra a especialistas, técnicos y profesionales, encargados de
apoyar al juez en sus resoluciones. El Instituto debera asegurar y fiscalizar la calidad
moral y profesional de éstos especialistas involucrados en el procedimiento concursal.
En esta funcion le correspondera el nombramiento de los visitadores, conciliadores e
interventores que participen en el procedimiento concursal.**

La filosofia que sustenta la creacion de este instituto es el hecho de encontrar que el
juez rector de la quiebra no debe ser exigido de tomar decisiones sobre disciplinas
que no son las suyas. El juez es un perito en Derecho y no puede ser obligado a tomar
decisiones sobre cuestiones financieras, contables o de administracion. El juez
requiere contar con la participacion de expertos que lo ayuden en su labor.*?

El visitador: Otro actor importante en México es el visitador. Presentada la demanda,
el juez la remitira al Instituto para que éste designe a un visitador. El visitador
designado deberé practicar una visita al Comerciante, cuyo objeto sera:

a)  Determinar si el comerciante incurrié en un incumplimiento generalizado de
sus obligaciones en los términos establecidos en la ley.

b)  Sugerir al juez las providencias precautorias que estime necesarias para la
proteccion de la Masa.

11

12

Ley de Concursos Mercantiles. Titulo XI. Del Instituto Federal de Especialistas de Concursos
Mercantiles. El articulo 311 sefiala: “Se crea el Instituto Federal de Especialistas en Concursos
Mercantiles, como 6rgano auxiliar de la Judicatura Federal, con autonomia técnica y operativa, con las
atribuciones siguientes:”

El Instituto Federal de Concursos Mercantiles. Luis Manuel C. Mejan. http://legal.terra.com.mx/En
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c) Revisar los libros de contabilidad, registros y estados financieros, asi como
cualquier otro documento o medio electronico de almacenamiento de datos en
los que conste la situacion financiera y contable de la empresa del Comerciante.

d) Llevar a cabo verificaciones directas de bienes y mercancias, asi como
entrevistarse con el personal directivo, gerencial y administrativo del
Comerciante, incluido sus asesores externos, financieros, contables o legales.

e)  Finalmente, al término de la visita, el visitador debera levanta un acta en la que
har& constar en forma circunstanciada los hechos u omisiones que se hubieren
conocido por el visitador y sus auxiliares relativos al objeto de la visita."®

PERU

INDECOPI: La ley Peruana ha establecido un interesante sistema de
desjudicializacion del sistema concursal a través de la intervencion en los procesos
concursales del Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccion
de la Propiedad Intelectual (INDECOPI), entidad estatal, que tendra el rol de facilitar
y promover la negociacién entre acreedores y deudores, respetando la autonomia
privada, respecto de las decisiones adoptadas en los procedimientos concursales con
las formalidades de ley.** Aun cuando hay quienes, abogando por una mayor
autonomia, le critican que ha pasado de desjudicializar el sistema a
administrativizarlo," sin duda que ello constituye un novedoso avance en beneficio
de la agilidad de los procesos concursales.

La Comision: La Comision de Procedimientos Concursales de INDECOPI (La
Comision) y otras comisiones creadas en virtud de convenios que INDECOPI celebre
con ciertas instituciones (Ej. Camaras de Comercio, Universidades, etc. etc.), serén
competentes para conocer los procedimientos concursales regulados en la ley. El
Tribunal de INDECOPI seré el 6rgano competente para conocer en ultima instancia
administrativa (Art.3.1).

Le correspondera a la Comision regular y fiscalizar la actuaciéon de las Comisiones
creadas en virtud de Convenio, Entidades Administradoras y Liquidadoras,
acreedores y deudores, sujetos a los procedimientos concursales, para lo cual podra
expedir directivas de cumplimiento obligatorio (Art. 3.2).

Ademas, la Comision, a través de su Directorio, podra delegar temporalmente su
competencia a otras instituciones publicas o privadas, con la finalidad de atender la
demanda de servicios que pudiera presentarse por el régimen concursal (Art. 4.1),
pudiendo incluso en ocasiones excepcionales redistribuir la carga procesal entre otras
instituciones del mismo ambito de actuacion territorial (Art. 5.2).

13

14

15

Ley de Concursos Mercantiles. México. Titulo Segundo. De los 6rganos del Concurso Mercantil.

Ley General del Sistema Concursal. Perd. Titulo Preliminar. Articulo X. Rol Promotor del Estado.

Ley General del Sistema Concursal. Perd. Titulo Preliminar. Articulo X. Rol Promotor del Estado.
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La Junta de Acreedores: En la Junta de Acreedores participaran con voz y voto los
acreedores que soliciten el reconocimiento de sus créditos dentro del plazo de treinta
dias posteriores a la fecha de publicacién del aviso de concurso. No tendrén derecho a
voto aquellos acreedores que obtengan el reconocimiento tardio y aquellos declarados
contingentes por la Comision, quienes podrén votar una vez que hubiere sido resuelta
favorablemente la contingencia.

La Comision nombrara a uno 0 mas representantes para que la represente ante las
Juntas donde se trate la decision sobre el destino del deudor, la aprobacion del Plan
de Reestructuracion, Convenio de Liquidacion y Acuerdo Global de
Refinanciamiento, asi como sus modificaciones. El representante actuard como
observador y recogera informacion (A.44). Podréa intervenir en la Junta con voz, pero
sin voto, y debera verificar el cumplimiento de los quérum de instalacion y las
mayorias exigidas por la Ley en la adopcién de acuerdos.

El deudor podra asistir a las juntas personalmente o representado, Unicamente para
manifestar su opinidn sobre el procedimiento.

Seran funciones de la Junta:
a)  Laeleccion de sus autoridades;
b)  Decidir sobre el destino del deudor;

c)  Aprobar el régimen de administracion o la designacion del liquidador de ser el
caso;

d)  Aprobar el Plan de Reestructuracién o el Convenio de Liquidacion de ser el
caso;

e)  Nombrar el Comité de Junta de acreedores y delegar facultades (A.50.4);
f)  Supervisar la ejecucion de los acuerdos que adopte;

g)  Solicitar al administrador o liquidador la elaboracién de informes econdémicos
financieros que considere necesarios para la adopcién de acuerdos;

h)  Designar de entre sus miembros un Comité;

i)  Ajustar el patrimonio del deudor en reestructuracion patrimonial, previa
auditoria econdmica realizada por auditores registrados en el INDECOPI
(A51.1).

El juez o el arbitro: En el evento de adoptar un Plan de Reestructuracion, el Art.73
de la ley establece que la Junta deberé establecer el fuero jurisdiccional para resolver
las controversias que pudieren surgir en su ejecucién o interpretacion, ya sea el
judicial o el arbitral.

El Liquidador: En el evento que se decida la disolucién y liquidacién, la Junta
adoptara un Convenio de Liquidacién y nombrara a una entidad o persona que tenga
registro vigente en la Comisién como liquidador encargado del procedimiento, quien
debera manifestar su voluntad de asumir el cargo.
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No obstante ello, la Junta podra acordar la continuacion de actividades solo en el caso
que opte por la liquidaciéon del negocio en marcha, por estimar un mayor valor de
realizacion bajo esa modalidad. Dicha liquidaciéon debera efectuarse en un plazo
maximo de seis meses (Art.74.2).

CHILE

El Juez: Sera competente para conocer de la quiebra el juez letrado en lo civil del
domicilio del deudor y eventual fallido. El juez conocera del procedimiento de
quiebra y su funcién fundamental serd pronunciarse sobre la quiebra, declarandola o
denegandola. Le correspondera, ademas, resolver todos los conflictos juridicos que se
originen durante el proceso, tales como las impugnaciones de créditos o preferencias.

Finalmente debera pronunciarse sobre temas disciplinarios de los sindicos, debiendo
resolver su remocion a solicitud de la Fiscalia Nacional de Quiebras.

Salvos los casos expresamente exceptuados, las apelaciones se concederan en el solo
efecto devolutivo y gozaran de preferencia para su agregacion a la tabla y para su
fallo (Art. 5, inc.2°).

El Sindico: El sindico es un auxiliar de la administracion de justicia que constituye el
6rgano ejecutivo de la quiebra. El sistema en Chile establece una némina de sindicos
privados gque se encuentran fiscalizados y reglamentados por la Fiscalia Nacional de
Quiebras. La nomina se confecciona por Decreto Supremo expedido a través del
Ministerio de Justicia y quienes la integren deben cumplir con una serie de requisitos
establecidos en la ley, tales como poseer un titulo profesional, una experiencia e
idoneidad para el cargo etc. etc.

Sus funciones estan detalladas en los articulos 27 y 64 de la ley, y entre las mas
importantes destacan:

a)  Representar judicialmente y extrajudicialmente al fallido y a la masa de
acreedores.

b)  Administrar y conservar los bienes del fallido.

c) Exigir del fallido la informacién necesaria para el mejor desempefio de su
cargo.

d)  Cerrar los libros de comercio del fallido.
e)  Proponer la fecha de cesacién de pagos.

f)  Recibirse bajo inventario de los bienes de la quiebra y administrarlos en
conformidad a la ley.

g)  Continuar provisoriamente el giro del fallido, con autorizacién del Tribunal y
acuerdo de la Junta de Acreedores.

h)  Cobrar los creditos del activo de la quiebra.

i)  Celebrar compromisos o0 transacciones, previo acuerdo de la junta de
acreedores.
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j)  Contratar préstamos para subvenir los gastos de la quiebra.

k)  Exigir rendicion de cuentas a cualquiera que haya administrado bienes del
fallido.

)} Impugnar los créditos que no hallare justificados ya sea en el origen, la cuantia
o0 en la preferencia alegada.

m) Realizar los bienes de la quiebra.
n)  Hacer repartos de fondos.
0) Desempefiar funciones de interventor o depositario.

El sindico es designado provisoriamente por el Tribunal de la quiebra. Si la quiebra la
ha solicitado el acreedor, ésta designacion debe recaer en una de las tres personas que
el acreedor proponga. Posteriormente, a los acreedores, en su primera junta,
corresponderd ratificar o rechazar el nombramiento del sindico.

Los honorarios del sindico se consideran gastos de la masa, y se regulan de comdn
acuerdo entre la junta y el sindico. A falta de acuerdo, estos se fijaran por el Tribunal
de acuerdo a una tabla establecida en el articulo 35 de la ley. Finalmente, si la quiebra
carece de bienes, el sindico tiene derecho a una remuneracion de 15 Unidades de
Fomento que seran pagadas por la Fiscalia con cargo a su presupuesto.

La Junta de Acreedores: Es el 6rgano natural en el que se manifiesta la voluntad de
los acreedores. La Junta la componen todos los acreedores reconocidos, aun los
privilegiados, aun cuando éstos Ultimos no podran participar de la junta que tenga por
objeto aprobar convenios, a menos que renuncien a su preferencia. Los acreedores
impugnados carecen de derecho a voto. El sindico y el fallido solo tendran derecho a
voz en la Junta.

Para adoptar los acuerdos se requerira del voto conforme de no menos de dos
acreedores que sumen mayoria absoluta de los créditos presentes en la reunién con
derecho a voto, salvo que la ley exija una mayoria especial (Art.102, inc.3°).

La primera junta de acreedores se realizara en la sede del tribunal, no antes de 30 ni
después de 40 dias habiles contados desde la publicacion de la sentencia de quiebra
(A.105).

Fiscalia Nacional de Quiebras: La Fiscalia Nacional de Quiebras tiene por objeto
supervigilar y controlar la actuacién de los sindicos. El Fiscal Nacional de Quiebras
es designado por el Presidente de la Republica y entre las facultades de este
organismo destacan las siguientes:

a)  Impartir a los sindicos instrucciones generales de caracter obligatorio sobre las
materias sometidas a su control, y en especial, fijar normas para la presentacién
de informes, estado de avances y cuentas provisorias o definitivas.

b)  Actuar como parte en los procesos de calificacion de la quiebra.
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c) Interponer acciones penales en contra de los sindicos y de cualquier otra
persona que hubiere tenido injerencia en la administracion de la quiebra.

d)  Solicitar al tribunal de la causa la remocién del sindico que hubiere incurrido en
faltas reiteradas o graves, o irregularidades, relativas a su desempefio.

e)  Llevar un registro de las quiebras.

3. Inicio del Procedimiento de Quiebra y sus Etapas

Desde el punto de vista del deudor, el procedimiento de quiebra puede ser denominado
involuntario cuando se origina por la solicitud de uno o mas acreedores, o voluntario,
cuando se origina por la solicitud de quiebra o proposicién de un convenio por parte del
propio deudor.

Un sistema sano de insolvencia, que promueva la transparencia y la eficiencia, debiera
incentivar que el procedimiento sea iniciativa del deudor, toda vez que sera naturalmente
éste quien estard primeramente al tanto del mal estado de los negocios. De esta forma el
ideal seria evitar los procesos contenciosos en esta materia. Para ello es necesario buscar
incentivos al deudor para que transparente oportunamente el mal estado de sus negocios y
de este modo se obtenga un proceso més agil y eficiente, ya sea de reestructuracion o bien
de liquidacion. Al mismo tiempo, sera importante que esto no derive en sistemas de abuso
del deudor. Finalmente, el sistema debe desincentivar el uso de la solicitud de quiebra como
medida de presion de los acreedores para obtener un pronto pago de las deudas. La solicitud
de quiebra no debe tener por objeto el cobro de una deuda en particular, sino el interés
general de los acreedores.

. EE.UU.

El sistema norteamericano promueve el inicio voluntario de los procedimientos de
insolvencia, otorgandole al deudor que solicita su reorganizacion bajo el capitulo 11,
un importante alivio financiero, y limitando los derechos de los acreedores para
iniciar involuntary cases. En efecto el capitulo 11 del Bankruptcy Code le otorga al
deudor un plazo para negociar e intentar alcanzar un acuerdo con sus acreedores. En
consecuencia, antes de que un acreedor solicite la quiebra de su deudor, éste Gltimo
solicitara voluntariamente la proteccién del capitulo 11 del Codigo de Quiebras, con
el objeto de obtener un alivio al acoso de que es objeto por parte de los acreedores y
lograr un acuerdo favorable con éstos. La solicitud de un caso del capitulo 11 tendra
inmediatas consecuencias, congelando las acciones dirigidas en contra del deudor,
segun veremos mas adelante.

Casos Voluntarios: § 301 del Bankruptcy Code trata los casos de inicio voluntario
del procedimiento, estableciendo que una peticion de quiebra o de reorganizacion,
bajo el capitulo 7 u 11, podré ser iniciado por cualquier deudor bajo dicho capitulo.

32



Si bien la quiebra, propiamente tal, puede ser solicitada por un tercero y ello esta
especificamente regulado en el 8§ 303 del Bankruptcy Code bajo el titulo de Casos
Involuntarios, sera, como se dijo, normalmente el propio deudor quien se interesara
en solicitar la proteccion del capitulo 11, bajo el § 301 de un Caso Voluntario.

El Cddigo de Quiebras no exige la insolvencia para solicitar un caso del capitulo 11.
Dicho requisito es de cualquier modo, innecesario. Aquellos deudores cuyos bienes
superan sus deudas no tendrén nada que ganar con tal solicitud, ya que sus bienes
pasaran a formar parte de la masa bajo el § 541.'°

Casos Involuntarios: § 303 del Bankruptcy Code trata los casos de inicio
involuntario y contiene una serie de limitaciones.

En primer lugar los acreedores pueden presentar una peticién ya sea de liquidacion o
reorganizacion solo en los casos del capitulo 7 u 11 (quedando fuera los casos
especiales del capitulo 9, capitulo 12 y capitulo 13, que son municipalidades,
agricultores e individuos con un ingreso regular, los cuales tienen un tratamiento
especial en el codigo).

Segundo, quedan también exentos de este procedimiento involuntario ciertos
deudores como son las compafiias de seguro, los bancos, los agricultores e
instituciones de caridad, todas las cuales estan sometidas a regimenes especiales.

Tercero, la solicitud involuntaria debe ser presentada por al menos tres acreedores,
que representen créditos sin garantia, superiores a los US$ 11,625. No obstante, si el
deudor tiene menos de doce acreedores sin garantia, bastara un acreedor con crédito
no garantizado superior a esta cifra.!’

En los casos involuntarios el deudor tiene derecho a presentar una respuesta, y a
diferencia de los voluntarios, no otorgan el inmediato alivio financiero, sino una vez
que el juez determina que el deudor esta efectivamente incumpliendo
generalizadamente con sus obligaciones. Normalmente transcurrird un lapso de varias
semanas entre que se presente la peticion involuntaria y reconceda el alivio financiero
al deudor. El juez podra designar en el intervalo un trustee interino.

8 303 del cddigo protege a los deudores de las peticiones infundadas de quiebra por
parte de los acreedores, toda vez que una peticion involuntaria puede acarrear gran
desprestigio a la reputacion financiera y en los negocios del deudor.

En primer lugar, puede ser condenado el acreedor al pago de los costos y honorarios
que se hayan generado para el deudor.

En segundo lugar, en caso de un trustee interino, se pueden condenar a pagar
cualquier dafio o perjuicio que se haya producido a causa de ello.

16
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Finalmente, si la peticion se considera de mala fe, se le puede condenar a todos los
dafios y perjuicios directa e indirectamente que se produjeren a causa de la peticion,
asi como dafos punitivos en contra del acreedor.

MEXICO

El inicio del procedimiento concursal en México puede tener su origen en la solicitud,
de un acreedor o del propio del deudor, de la declaracion en concurso mercantil. En el
primer caso, y en el evento de existir oposicién por parte del deudor, se puede dar
origen a un proceso contencioso, en el cual el juez deberé decidir si acoge la demanda
0 la rechaza. Es aqui que cobra importancia la institucion del visitador, quien
designado por el Instituto Federal de Especialistas en Concursos Mercantiles
(IFECOM) una vez admitida la demanda, debera efectuar una visita al comerciante
para constatar en terreno si tiene bases la solicitud de declaracién en concurso
mercantil. El visitador podra solicitar al juez la adopcion de una serie de medidas
precautorias con el objeto de proteger a la masa y a los acreedores (A.37 LCM), las
cuales subsistiran hasta que el juez ordene su levantamiento.

El visitador debera, posteriormente, rendir al juez un dictamen razonado y
circunstanciado, tomando en consideracion los hechos planteados en la demanda y
contestacion, asi como los antecedentes que hubiere recopilado en su visita.
Posteriormente, el juez debera dictar la sentencia declarando el concurso mercantil, o
bien, rechazando la solicitud.

De no existir el proceso contencioso, ya sea porgue el deudor no contesto la demanda,
0 bien porque ha sido el propio comerciante quien ha solicitado su declaracion en
concurso mercantil y no ha existido oposicion a ello, la ley mexicana ha disefiado un
esquema que promueve un periodo de negociacion, previo a la quiebra, en el cual la
empresa sera primeramente declarada, segin se dijo, en concurso mercantil, y se
dara inicio a la etapa de conciliaciéon a través de un mediador, quién tendra por
objeto intentar la conservacion de la empresa a través de un convenio con los
acreedores.

Lo anterior no se aplicara, por cierto, en los casos en que el comerciante haya
solicitado directamente su quiebra, en cuyo caso se pasara de inmediato a la etapa de
liquidacion, segun veremos mas adelante.

La etapa de conciliacion, que se inicia con la declaracién del concurso mercantil,
tiene por finalidad, segun se dijo, lograr un acuerdo entre los acreedores y el deudor.

Se observa que tanto la legislacion de los Estados Unidos como la mexicana buscan
evitar los casos de quiebra contenciosa e involuntaria, y promueven, en cambio, que
sea el propio deudor el que tenga la motivacion de poner las cartas sobre la mesa e
iniciar el proceso de reorganizacion o de negociacién, teniendo siempre en mente el
principio fundamental del full disclosure (revelacion total de la informacion del
deudor).
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PERU

El inicio del procedimiento concursal podré tener su origen en el propio deudor o por
sus acreedores, cumpliendo los requisitos que establece la ley (A. 23).

Inicio a solicitud del deudor del Procedimiento Concursal Ordinario: Cualquier
deudor podré solicitar el inicio del Procedimiento Concursal Ordinario siempre que
acredite encontrarse en, cuando menos, alguno de los siguientes casos:

a)  Que mas de un tercio del total de sus obligaciones se encuentren vencidas e
impagas por un periodo mayor a treinta dias;

b)  Que tenga pérdidas acumuladas, deducidas las reservas, cuyo importe sea
mayor al tercio del capital social pagado.

El propio deudor, en su peticion debera expresar su voluntad de llevar a cabo una
reestructuracion patrimonial o una liquidacion y disolucion, debiendo cumplir con los
siguientes requisitos:

" Para una reestructuracion patrimonial, debera acreditar mediante un informe
suscrito por el representante legal y un contador publico colegiado, que sus
pérdidas acumuladas, deducidas las reservas, no superan el total del capital
pagado.

" Debera ademas especificar los mecanismos para hacer viable su reflotamiento y
presentard un proyecto preliminar de sus resultados y flujo de caja por un
periodo de dos afios.

" De no encontrarse bajo el supuesto sefialado en el parrafo precedente, el deudor
podra solicitar su disolucion y liquidacion. (A.24.2) En el caso de las personas
naturales, se exigira al menos uno de los siguientes supuestos: a) Que mas del
50% de los ingresos del deudor se deriven del ejercicio de una actividad
economica desarrollada directamente y en nombre propio por el deudor; y b)
Que mas de dos terceras partes de sus obligaciones se hayan originado por la
actividad desarrollada por el sujeto, respecto de las cuales ellos hayan asumido
el deber de pago de las mismas (A.24.4).

. El deudor debera acompafiar a su solicitud un Resumen Ejecutivo
fundamentando el inicio del procedimiento concursal, la viabilidad econdémica
de sus actividades, de ser el caso y los medios para solventar las obligaciones
adeudadas. Ademas deberd acompafar toda la informacion relevante de la
empresa (detallada en el A.25.1).

Inicio a solicitud de acreedores: Uno o mas acreedores impagos cuyos créditos
exigibles se encuentren vencidos, no hayan sido pagados dentro de los treinta dias
siguientes a su vencimiento y que, en conjunto superen el equivalente a 50 Unidades
Impositivas Tributarias, podran solicitar el inicio del procedimiento concursal.

Presentada la solicitud serd emplazado el deudor, quien dentro de veinte dias de
notificado podra:
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a)  Pagar el integro de los créditos;

b)  Ofrecer pagar dentro del plazo de diez dias;

c)  Oponerse a la existencia, titularidad, exigibilidad o cuantia de los créditos; o,
d)  Allanarse a la solicitud.

Si la oposicion referida en la letra ¢ resulta infundadada o improcedente, se declarara
el concurso. Si es fundada, se denegara la solicitud de inicio del concurso.

Los acreedores con créditos reconocidos podran designar auditores econdmicos
elegidos entre una terna de profesionales con registro en INDECOPI, para que
supervise el cumplimiento del Plan de Reestructuracion e informe mensualmente a
INDECOPI vy a los acreedores sobre la situacion y proyeccion de la empresa. Los
honorarios de los auditores seran asumidos como gastos de la administracion.

Inicio del procedimiento concursal preventivo: Cualquier deudor podré solicitar el
inicio del Procedimiento Concursal Preventivo, siempre que no se encuentre bajo los
supuestos exigidos para el Procedimiento Concursal Ordinario.

Con este propoésito presentard a la Comision la solicitud, acompafiando toda la
documentacion necesaria (A.103).

La aprobacion del Acuerdo Global de Refinanciamiento requerird del 66,6% de los
créditos en primera convocatoria y el 66,6% de los asistentes en la segunda (A.106.1).

Al iniciarse el procedimiento, cuando el deudor lo solicite, se suspendera la
exigibilidad de todas las obligaciones que el concursado tuviere pendientes. La
suspension durard hasta que se apruebe el Acuerdo Global de Refinanciamiento.

El mismo deudor solamente podra acogerse al Procedimiento Concursal Preventivo
una vez cada doce meses (A.112).

CHILE

La legislacion Chilena establece que la quiebra se puede solicitar por el propio
deudor, por uno o méas acreedores, 0 puede producirse de oficio en ciertos casos,
segun veremos.

Solicitud por el propio deudor: El deudor al solicitar su quiebra debera acompafar
un listado con todas sus obligaciones, con individualizacion de los acreedores
correspondientes. Ademas, junto a la solicitud de quiebra el deudor debe adjuntar en
duplicado los siguientes documentos:

1)  Uninventario o relacién detallada de todos sus bienes, con indicacion del lugar
en que se encuentren, de su valor estimativo y de los gravamenes que los
afecten.

2)  Una relacién de los bienes que estén excluidos de la quiebra en conformidad a
la ley.

3)  Unarelacion de los juicios que tuviere pendientes.
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4)  Un estado de las deudas, con expresion del nombre y domicilio de los
acreedores y de la naturaleza de los respectivos créditos.

5) Una memoria de las causas inmediatas o directas del mal estado de los
negocios, debiendo en ella dar cuenta de la inversion del producto de las deudas
contraidas y de los demas bienes adquiridos en el ultimo afio. EI deudor que
llevare contabilidad completa presentara, ademas, su ultimo balance y su cuenta
de ganancias y pérdidas.®

Solicitud de quiebra por un acreedor: Esta solicitud, al igual que toda demanda
“debe exponer claramente los hechos y fundamentos de derecho en que se apoya”. El
articulo 44 de la ley de quiebras sefiala que debe sefialar la causal o hecho revelador
especial en que se funda, los que estan taxativamente contemplados en la ley. En
efecto el articulo 43 de la Ley establece determinadas causales que habilitan a los
acreedores a solicitar la quiebra:

1) Cuando el deudor que ejerce una actividad comercial, industrial, agricola y
minera, cese en el pago de una obligacion mercantil con el solicitante.

2) Cuando el deudor contra el cual existieren tres 0 mas titulos ejecutivos y
vencidos, provenientes de obligaciones diversas, respecto de las cuales se
hubieren iniciado a lo menos dos ejecuciones, no hubiere presentado bienes
suficientes para cubrir las deudas.

3)  Cuando el deudor se fugue del territorio de la Republica, o se oculte dejando
cerradas sus oficinas, sin haber nombrado persona que administre sus bienes.

4)  Cuando el deudor haya celebrado un convenio extrajudicial con sus acreedores
y éste sea declarado nulo o resuelto.

Ademas la ley exige que el solicitante acompafie un vale vista o boleta bancaria a la
orden del tribunal, para subvenir los gastos iniciales de la quiebra. Dicha suma sera
considerada como un crédito de solicitante en contra del fallido, que gozara de la
preferencia establecida en el N° 4 del articulo 2472 del Cédigo Civil.

En opinion del J.E. Puga, “esta exigencia es un atentado contra los fines de la quiebra,
una impudicia juridica. En efecto, es doblemente arbitraria porque, por un lado,
significa, en la practica la imposibilidad a un deudor de poca monta, pues nadie
arriesgaria por él una suma como la indicada, y, por el otro, porque favorece sélo a
los acreedores potentes, ya que solo ellos pueden prescindir y distraer una suma de
dicho monto para ejercer la accion de quiebra, constituyendo una verdadera
prohibicién para los acreedores menores. Es una infraccion legal a la par condictio
creditorum.”®

18
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Quiebras de oficio: Las denominadas quiebras de oficio, o “de solicitud refleja o
indirecta”® resultan de:

1)  Impugnacién de las proposiciones de convenio judicial preventivo ya acordado,
pero aun no aprobado por resolucion judicial. Si se acoge la impugnacién, el
juez debe, en la misma sentencia, declarar la quiebra del deudor (Art. 207).

2)  Oposicion a la cesion de bienes. Al igual que en el caso de la oposicion al
convenio, la oposicion a la cesion de bienes llevara aparejada la declaracion de
quiebra.

3)  Nulidad del convenio. La declaracién de nulidad del convenio arrastrara la
quiebra del deudor.

4)  Resolucién del convenio. Declarado resuelto el convenio, por incumplimiento
sea total o parcial, procederé la declaracion de quiebra del deudor.

Efectos Inmediatos de la Declaracion

EE.UU.

Una vez presentada la solicitud de reorganizacion al tribunal de quiebras el tribunal
otorgaré una orden de alivio (order of relief), cuyo primer efecto sera la suspension
de todas las acciones de cobro que se dirijan en contra del deudor (automatic stay).
Lo que se busca es, precisamente, evitar una carrera desesperada entre los diversos
acreedores por cobrarse de sus créditos, pasando a llevar las preferencias establecidas
en la Izeiy, y mermando a su vez las posibilidades de levantar a la empresa en el
futuro.

En consecuencia, se suspendera el pago de todos los créditos adquiridos con
anterioridad a la declaracion, salvo aquellos que sean indispensables para la
operacion ordinaria del negocio (ordinary course of bussiness), los cuales requeriran,
de todas formas, una autorizacion inmediata (first motion petitions) del juez de la
quiebra. Los efectos que este congelamiento de pagos y las medidas que al respecto
puede tomar el juez de la quiebra, tales como autorizacion de determinados pagos,
obtencion de créditos y otorgamiento de nuevas garantias para obtener dineros
frescos, asi como otras medidas de proteccion para la empresa y sus acreedores,
tienen como finalidad permitir a la empresa continuar con sus operaciones en
términos usuales de manera de no disminuir su valor como unidad econémica y
obtener de ella, ya sea para una eventual reorganizacion o bien en caso de
liquidacion.

Con el automatic stay, los acreedores generales deberan esperar hasta el final del
procedimiento para saber que fraccion de sus créditos recuperaran. La situacion de los
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secured creditors o acreedores con garantia, dependera del rol que en el plan de
reorganizacion le quepa al bien sobre el cual recaiga la garantia. Supongamos que un
acreedor mantiene una hipoteca sobre un inmueble que no forma parte del plan de
reorganizacion. En dicho caso el acreedor podra solicitar que se levante la medida
respecto dezzdicho inmueble y proseguir con el procedimiento de ejecucion respecto
del mismo.

Luego de otorgado el alivio del chapter 11, § 1121 del Bankruptcy Code le otorga al
deudor un periodo de 120 dias de exclusividad para presentar un plan de
reorganizacion.

Presentado el plan el deudor tendré la exclusividad por el plazo de 180 dias para
obtener la aprobacion del plan por parte de los acreedores. Presentado el plan los
acreedores podrén apoyarlo o intentar convertir el caso en uno de liquidacion o
quiebra. Estos plazos (120 y 180 dias) podran ser ampliados o reducidos a peticion de
alguna de las partes por una causa justificada. En consecuencia, el deudor tendrd un
plazo de 120 dias para presentar el plan, y luego tendra 180 dias para lograr el apoyo
del mismo por parte de los acreedores. Durante ese periodo el deudor seguira en la
administracion de la empresa (debtor in possession) y la empresa seguira funcionando
y cumplird con el pago de sus obligaciones operacionales, las cuales deberan ser
autorizadas por el juez de la quiebra. El requisito fundamental para la solicitud de un
plan de reorganizacion serd entregar al juez de la quiebra y a los acreedores
interesados la mas amplia, absoluta y veraz informacion del estado de los negocios y
del total de los activos y pasivos que posee el deudor.

MEXICO

Suspension de pagos: En la ley mexicana la declaracion en concurso mercantil
conlleva la suspension de los procedimientos de ejecucion. El articulo 65 de la Ley
sefiala: “Desde que se dicte la sentencia de concurso mercantil y hasta que termine la
etapa de conciliacion, no podra ejecutarse ningin mandamiento de embargo o
ejecucion contra los bienes y derechos del Comerciante. Desde ésta declaracion, y
durante el periodo que dura la etapa de conciliacion, el conciliador -y el interventor si
lo hubiere-, asumira un rol activo fundamental en la toma de decisiones tales como la
resolucién de contratos pendientes, la mantencion de otros, la contratacion de nuevos
créditos, la constitucion o la sustitucion de garantias, todo lo cual esta detalladamente
regulado en el Titulo 111 de la ley, articulos 65 y siguientes.

Existen excepciones expresas a esta suspension referidas a las ejecuciones de caracter
laboral y fiscal. El articulo 66 sefiala que: ““La sentencia de concurso mercantil no
sera causa para interrumpir el pago de las obligaciones laborales ordinarias del
Comerciante.” En el mismo tenor, el articulo 69 establece: “La sentencia de
concurso mercantil no sera causa para interrumpir el pago de las contribuciones
fiscales o de seguridad social ordinarias del Comerciante, por ser indispensables
para la operacion ordinaria de la empresa.” En definitiva, la empresa en concurso
mercantil seguird funcionando y, en consecuencia, continuard con el pago de las
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remuneraciones a sus trabajadores y de las contribuciones fiscales o de seguridad
social.

Administracion de la empresa en Concurso: El articulo 74 de la ley sefiala:
“Durante la etapa de conciliacion, la administracion de la empresa correspondera al
Comerciante, salvo lo dispuesto en el articulo 81 de esta Ley.”” En esta etapa, pese a
que la administracion de la empresa quedard en manos del Comerciante, el
conciliador ejercera una labor de vigilancia respecto a la contabilidad y todas las
operaciones que este realice. El conciliador, durante éste periodo decidira sobre la
resolucion de contratos y debera aprobar la obtencion de nuevos créditos y la
constitucion o sustitucion de garantias, asi como la enajenacion de activos que salgan
de la esfera del curso ordinario de los negocios del comerciante. En definitiva, el
conciliador y el Comerciante deberdn considerar la conveniencia de mantener la
empresa en operacion, pudiendo el conciliador, cuando lo estime conveniente para el
interés de la Masa, solicitar al juez el cierre de la empresa, el que podra ser total o
parcial, temporal o definitivo. Todas las materias antes referidas requeriran de la
opinion del interventor, en el caso que lo hubiere. El articulo 62 describe la funcion
del interventor, quien ““representara los intereses de los acreedores y tendran a su
cargo la vigilancia de la actuaciéon del conciliador y del sindico asi como de los
actos realizados por el Comerciante en la administracion de su empresa.” Cualquier
acreedor o grupo de acreedores, que represente por lo menos el diez por ciento del
monto de los créditos a cargo del Comerciante, tendran derecho a solicitar al juez el
nombramiento de un interventor, cuyos honorarios serdn de quien o quienes lo
soliciten.

Etapa de Conciliacion: La etapa de conciliaciéon tendra una duracion de 185 dias a
contar de la publicacién de la sentencia de concurso mercantil y se podra prorrogar
hasta por un afio y sera dirigida por un conciliador designado para tal efecto por el
Instituto Federal de Especialistas de Concursos Mercantiles (en adelante el Instituto),
mediante un procedimiento aleatorio.

PERU

El primer efecto de la declaracion en concurso mercantil sera que a partir de la fecha
de publicacion de la resolucién que acoge el concurso, se suspenderd la exigibilidad
de todas las obligaciones que el deudor tuviera pendientes de pago a dicha fecha,
aplicandose a éstas la tasa de interés que fuese pactada por la Junta de estimarlo
pertinente. En este caso no se devengaran intereses moratorios por los adeudos
mencionados, ni tampoco procedera la capitalizacion de intereses (A.17.1).

La suspension durard hasta que la Junta apruebe el Plan de Reestructuracion, el
Acuerdo Global de Refinanciacién o el Convenio de Liquidacion.

El patrimonio del deudor sometido a concurso no podra ser objeto de ejecucién
forzosa, en los términos establecidos por la ley (A.18.4).
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Tampoco procedera la ejecucion judicial o extrajudicial de bienes del deudor
afectados por garantias (A.18.6).

El juez declarara ineficaces, y en consecuencia, inoponibles frente a los acreedores
del concurso, los gravamenes, transferencias, contratos y demas actos juridicos, sean
a titulo gratuito u oneroso,

i) que no se refieran al desarrollo normal de la actividad del deudor,
i)  perjudiquen su patrimonio, y

iii) que hayan sido realizados o celebrados por éste dentro del afio anterior a la
fecha en que presento su solicitud para acogerse a alguno de los procedimientos
concursales, fue notificado de la resoluciéon de emplazamiento o fue notificado
del inicio de la disolucidn y liquidacién (A.19).

Declarado el concurso, el deudor debera presentar toda la informacién relativa a la
empresa, a la Comision de Procedimientos Concursales del INDECOPI.

Los acreedores con crédito reconocido podran designar auditores elegidos entre una
terna de profesionales con registro en INDECOPI, para que supervise el plan de
reestructuracion e informe mensualmente a INDECOPI y a los acreedores sobre la
situacion y proyeccion de la empresa. Los honorarios serdn asumidos como gastos de
administracion. (A. 35).

CHILE

En el caso de Chile, el primer efecto que produce la quiebra es el Illamado
desasimiento mediante el cual el fallido queda inhabilitado de administrar y disponer
de los bienes afectos al concurso, facultades que pasan de pleno al sindico, que lo
sustituye y representa.

Esto con el objeto sefialado inicialmente que gobierna nuestra legislacion, cual es,
realizar en un solo procedimiento los bienes de una persona a efecto de proceder al
pago ordenado de sus créditos, con estricta sujecion a los dérdenes de prelacion
establecidos en la ley.

El concepto del desasimiento se desprende del articulo 64 de la Ley de Quiebras y de
él se pueden desprender las siguientes conclusiones:

1°  El fallido no pierde el dominio de los bienes;

2° Los efectos del desasimiento se producen ipso jure, de pleno derecho al
declararse la quiebra; y

3°  En virtud del desasimiento el sindico queda como administrador de los bienes
del fallido afectos al concurso.?

El desasimiento comprendera los bienes presentes del fallido, a excepcion de los
inembargables. Respecto de los bienes futuros del fallido, el articulo 65 de la Ley de
Quiebras solo comprende los bienes futuros adquiridos a titulo gratuito. Con respecto
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a los bienes futuros adquiridos a titulo oneroso no estdn comprendidos en el
desasimiento, pero pueden ser sometidos a intervencion, y los acreedores sélo tienen
derecho a los beneficios liquidos que se obtengan, dejandose al fallido lo necesario
para sus alimentos. Esta exclusion se justifica, pues fomenta el trabajo del fallido y
favorece a los acreedores.*

En cuanto a los contratos celebrados por el fallido, la norma general es que la quiebra
no es causal de resolucion o terminacion de los contratos pendientes en su ejecucion
al momento de su declaracion.

En aquellos casos en que el fallido es acreedor, el sindico lo representara y debera
proceder a cobrar judicial y extrajudicialmente lo que se le debe al fallido. (Art. 27
N° 10).

En aquellos contratos bilaterales en que el fallido es a la vez deudor y acreedor y
existen obligaciones y derechos pendientes, se deberd distinguir si el contrato resulta
0 no beneficioso para la masa. En el primer caso el sindico podrd exigir el
cumplimiento de las obligaciones, siempre y cuando a su vez cumpla con las
obligaciones que le correspondian al fallido. En el segundo caso, al contratante del
fallido solo le cabrd demandar el cumplimiento forzado o la resolucién con la
indemnizacion de perjuicios. Si lo que se debe al demandante es dinero, el acreedor
deberé verificar un crédito.?

Ordenes de Prelacion

Los ordenes de prelacion de crédito, son generalmente, transportados de la legislacion
comun al derecho de quiebras. Asi, por ejemplo en nuestra legislacion, los ordenes de
prelacion los establece el Titulo XLI del Cddigo Civil, y de ahi los toma la ley de quiebras
y lo hace suyo.

EE.UU.

La igualdad en la distribucion es un término que se utiliza mucho en los textos y
articulos sobre derecho de quiebras, no obstante como en la Granja de los Animales
de Orwell, en la quiebra algunos acreedores son maés iguales que otros. Algunos
acreedores sin garantia serdn plenamente satisfechos antes que otros.

8 507 (a) y 8 726 (a) (1) establecen los 6rdenes de prelacion, de manera que cada
clase con prioridad debe ser pagada absolutamente antes de proceder al pago de la
clase que la sigue. Si no existen fondos para satisfacer en su totalidad a una clase
determinada, se aplicara la regla de distribucién a pro rata de los créditos.
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En un caso de liquidacion o chapter 7, § 726 establece los érdenes a seguir:

1)  En primer lugar se deben pagar las prioridades establecidas en el § 507 (a) (1):
Gastos administrativos, costos y honorarios del trustee, honorarios del abogado
del deudor, impuestos en que incurra el trustee en la operacion de la quiebra, y
algunos gastos limitados que tengan relacion con algunos acreedores.

2)  En segundo lugar, y solo si el inicio del caso ha sido involuntario, se aplica el
507 (a) (2).

3)  Si el inicio del caso ha sido voluntario, se pasa directamente al 507 (a) (3), que
se refiere a los sueldos de los trabajadores, indemnizaciones y otros beneficios
salariales, los cuales estaran sujetos a ciertas limitaciones: a) Ingresos que se
hubieren generado dentro del plazo de noventa dias a contar de la peticion y b)
Por un monto maximo de US$ 4,650 por trabajador.

4) 507 (a) (4) Contribuciones a los planes de retiro de los empleados, sujeto a las
siguientes limitaciones: a) Correspondiente a los servicios rendidos dentro de
los 180 dias anteriores a la pericon y b) Limitado al monto total pagado de
acuerdo al 507 (a) (3) mas el total de beneficios pagados a otros empleados.
Este pago se hace al plan de beneficio y no directamente a los empleados.

5) 507(a) (5) Beneficio especifico para los agricultores y pescadores.

6) 507 (a) (6) Consumidores que hicieron un depdsito por adelantado a cambio de
un bien o un servicio que nunca se otorgo.

7)  La mujer del deudor y sus hijos tienen séptima prioridad para el pago de
pensiones alimenticias.

8)  Ciertos impuestos especificos gozan del octavo lugar en las prioridades.

9) El noveno y ultimo lugar le corresponde a ciertas instituciones federales de
deposito y es de limitada aplicacion.

En consecuencia, para pagar a una categoria de acreedores, la categoria que la
precede debe haber sido integramente pagada, y una vez pagadas las nueve
preferencias referidas, se procedera con el saldo silo hubiere, a pagar a los valistas a
pro rata de sus créditos.

MEXICO

La ley mexicana, por su parte, establece cuatro categorias de acreedores: 1) Los
singularmente privilegiados; I1) Con garantia real; 11I) Con privilegio especial y V)
Comunes. Entre los primeros s6lo se encuentran los gastos de entierro y de
enfermedad que haya causado la muerte. Luego se establece una preferencia absoluta
de los acreedores con garantia real, por sobre las clases que los siguen (por ej. con
preferencia de los créditos laborales).
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PERU

El articulo 42 de la ley Peruana establece para el caso de disolucion y liquidacion los
ordenes de preferencia en el pago de los créditos:

Primero: Remuneraciones y beneficios sociales adeudados a los trabajadores, aportes
impagos al Sistema Privado de Pensiones o a los regimenes provisionales
administrados por la Oficina de Normalizacion Provisional.

Segundo: Los créditos alimentarios hasta una Unidad Impositiva Tributaria mensual.

Tercero: Los créditos garantizados con hipoteca, prenda, anticresis, warrants, derecho
de retencion o medidas cautelares que recaigan sobre bienes del deudor.

Cuarto: Los créditos de origen tributario del Estado, incluidos los de seguro social de
Salud, sean tributos, multas, intereses, moras, costas y recargos.

Quinto: Los créditos no comprendidos en los 6rdenes precedentes; y la parte de los
créditos tributarios que se transfieran al quinto orden, y el saldo de los de la tercera
clase que exceda el valor de realizacion o de adjudicacion de los bienes.

No obstante el orden de prelacion sefialado, la ley indica que dicho orden de
preferencia no sera de aplicacion en los casos en que se hubiese acordado la
reestructuracion, con excepcion de la distribucion entre los acreedores del producto
de la venta o transferencias de activos fijos del deudor (A.69.1).

Los acreedores preferentes podran renunciar al orden de cobro de los créditos que les
corresponde cuando asi lo manifiesten de manera indubitable, pudendo exigir
garantias suficientes para decidir la postergacion de su derecho preferente de cobro.
En el caso de los derechos laborales, dicha renuncia es invalida (A.69.2).

En el evento de liquidacion, los creditos de primer orden se pagan a prorrata y
proporcional al porcentaje que representen sus acreencias (A.88.3).

Los creditos del segundo, cuarto y quinto orden, se pagan al interior de cada orden de
preferencia a prorrata entre los créditos del orden respectivo (A.88.4).

Salvo que existan créditos preferentes pendientes de pago, para el pago de los
créditos del tercer orden se aplicaran los bienes que garantizan su credito (A.89.1).

Cuando se hayan pagado todos los créditos el liquidador deberd entregar a los
accionistas o socios del deudor los bienes sobrantes de la liquidacion y el remanente,
si lo hubiere (A.88.10).

CHILE

Segun vimos, el articulo 1° de la Ley del ramo el juicio de quiebras tiene por objeto
proveer al pago de las deudas de un fallido en los casos y formas determinados por la
ley, y agrega el articulo 147 de la ley “que los acreedores seran pagados en la formay
orden de 37 preferencia establecidos por las leyes.” En definitiva, y salvo las
excepciones contenidas en otros cuerpos legales o en la propia ley de quiebras, la
prelacion en el pago de los créditos del fallido serd laque se establece en el Titulo
XLI del Libro IV del Cadigo Civil, relativo a la prelacion de créditos.
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Créditos de la Primera Clase:

1.

2.
3.
4

Las costas judiciales que se causen en interés general de los acreedores.
Las expensas funerales necesarias del deudor difunto.
Los gastos de enfermedad del deudor.

Los gastos en que se incurra para poner a disposicion de la masa los bienes del
fallido, los gastos de administracion de la quiebra, de realizacion del activo y
los préstamos contratados por el sindico para los efectos mencionados.

Las remuneraciones de los trabajadores y las asignaciones familiares.

Las cotizaciones adeudadas a organismos de Seguridad Social o que se
recauden por su intermedio, para ser destinadas a ese fin, como asimismo, los
créditos del fisco en contra de las entidades administradoras de fondos de
pensiones por los aportes que aquél hubiere efectuado de acuerdo con el inciso
tercero del articulo 42 del decreto ley N. 3.500, de 1980.

Los articulos necesarios de subsistencia suministrados al deudor y su familia
durante los ultimos tres meses.

Las indemnizaciones legales y convencionales de origen laboral que les
correspondan a los trabajadores, que estén devengadas a la fecha en que se
hagan valer y hasta un limite de tres ingresos minimos mensuales por cada afio
de servicio y fraccidn superior a seis meses por cada trabajador con un limite de
diez afos. Por el exceso, si lo hubiere, se consideraran valistas;

Los créditos del fisco por los impuestos de retencion y de recargo.?

Créditos de la segunda clase: A la segunda clase de créditos pertenecen los de las
personas que en seguida se enumeran:

El posadero sobre los efectos del deudor introducidos por éste en la posada,
mientras permanezcan en ella y hasta concurrencia de lo que se deba por
alojamiento, expensas y dafos.

El acarreador o empresario de transportes sobre los efectos acarreados, que
tenga en su poder o en el de sus agentes o dependientes, hasta concurrencia de
lo que se deba por acarreo, expensas y dafios, con tal que dichos efectos sean de
la propiedad del deudor. Se presume que son de la propiedad del deudor los
efectos introducidos por él en la posada, 0 acarreados de su cuenta.

El acreedor prendario sobre la prenda®
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Créditos de la tercera clase: A esta clase de créditos pertenecen los acreedores
hipotecarios.

Créditos de la cuarta clase:
1.  Losdel Fisco contra los recaudadores y administradores de bienes fiscales;

2.  Los de los establecimientos nacionales de caridad o de educacion, y los de las
municipalidades, iglesias y comunidades religiosas, contra los recaudadores y
administradores de sus fondos;

3. Los de las mujeres casadas, por los bienes de su propiedad que administra el
marido, sobre los bienes de éste o, en su caso, los que tuvieren los conyuges por
gananciales.

4.  Los de los hijos sujetos a patria potestad, por los bienes de su propiedad que
fueren administrados por el padre o la madre, sobre los bienes de éstos.

5. Los de las personas que estan bajo tutela o curaduria contra sus respectivos
tutores o curadores;

6. Los de todo pupilo contra el que se casa con la madre o abuela, tutora o
curadora, en el caso del Articulo 511.%

Convenio o Plan de Reorganizacién

EE.UU.

Aun cuando el chapter 11 no exige que cada acreedor apruebe, el plan e incluso
permite la aprobacion de un plan al que se han opuesto la mayoria de los acreedores
mediante el denominado cram down, si exige que los acreedores sean adecuadamente
informados y tengan la oportunidad de votar en el plan.

La premisa es que si los acreedores son debidamente informados de las circunstancias
del deudor y del plan propuesto, ellos serdn quienes deban determinar si el plan es
bueno o no, y en consecuencia la corte de quiebras no revisa el plan antes de ser
remitido a los acreedores. Eso si, revisa que la informacion que se entrega a los
acreedores sea la correcta y adecuada para llegar a un juicio informado. En
consecuencia, full disclosure es la premisa y los acreedores deben recibir:
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a)  Unacopia o un resumen del plan propuesto;

b)  Una declaracion escrita revelando la informacion razonablemente necesaria del
deudor para un inversionista razonable, tomando en consideracion, el estado de
los libros del deudor, el grado de sofisticacion del acreedor y la naturaleza y
complejidad del plan propuesto.

El plan de reorganizacion serd votado tanto por los acreedores como por los
accionistas.

Se establecen algunos casos en que la votacion no es necesaria:

a)  Si hay una clase de acreedores que no recibird nada se estimara que rechaza el
plan, sin necesidad de votar, y

b)  Si una clase de acreedores no es afectada por el plan (impaired) se estimara que
lo aprueba, sin necesidad de votacion.

Para aprobar el plan se requiere que la clase de acreedores que corresponda lo
apruebe por més de la mitad de los acreedores que representen al menos los dos
tercios del total del pasivo que corresponda a la clase respectiva.

Una vez aprobado el plan por los acreedores se requerira la confirmacion del plan por
la Corte. Las facultades del juez de quiebras son tan amplias como para aprobar un
plan que no obtuvo las mayorias (cram down) y rechazar un plan que si las obtuvo.

Se establecen ciertos estandares que el juez debe seguir. Este debe rechazar un plan,
aun cuando fuere aprobado, si el proposito ha sido la evasion de impuestos o evitar el
registro de ciertos valores. 8§ 1129 establece trece requisitos para la aprobacién del
plan. Los méas importantes son: a) Se requiere que aquellos acreedores disidentes del
plan reciban al menos lo que habrian recibido en caso de liquidacion bajo el capitulo
7. b) Se establecen ciertos requisitos minimos para los acreedores de créditos
preferentes como el de los gastos administrativos, salarios, y ciertos acreedores de
créditos de consumo, los cuales deben ser pagados en efectivo a la aprobacién del
plan. ¢) Se fija un requisito de factibilidad que permita a la corte determinar que el
cumplimiento del plan es posible y que no devendra en una liquidacion inmediata o
préxima. d) Se exige el consentimiento de al menos una de las clases afectadas.

Aln cuando no se cuente con el voto favorable de cada clase, el plan podra ser
aceptado de acuerdo al llamado cram down. Para ello sera necesario que:

a) Al menos una clase afectada haya aceptado el plan;
b) Que el plan no discrimine injustamente, y
c) Que el plan sea justo y equitativo.

En cuanto a las acciones e impugnaciones que contra el convenio pueden tomar
diversos acreedores o el propio deudor, sefiala Douglas Baird (U. de Chicago), que
las decisiones del juez de quiebra son apelables ante el juez de distrito. Sin embargo,
esto es algo engafioso.

La revision de las apelaciones toman tiempo, y la mayoria de las apelaciones en casos
de quiebra- como la decision de liquidar o cerrar la empresa o otorgarle a los
gjecutivos un mes mas de operacion- son esencialmente sensibles en términos de
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tiempo y en la practica resultan ser decisiones definitivas y, en consecuencia, la
apelacion carece de sentido, toda vez que no afectara los derechos de los terceros que
hubieren actuado de buena fe. Por ejemplo si de revierte la decision del juez de la
quiebra no se afectara la validez de una venta. En el mismo sentido si se revierte,
mediante la apelacion, una orden aprobando el financiamiento de un deudor bajo el
capitulo 11, la decision no afectara los derechos del otorgante del crédito que actué de
buena fe y las apelaciones de dichas resoluciones finalmente carecen de sentido, ya
que la corte no puede otorgar una compensacion significativa. Estas disposiciones son
fundamentales para permitir a los deudores bajo el capitulo 11 vender bienes o
solicitar créditos cuando existen apelaciones pendientes. De lo contrario nadie haria
negocios con un deudor en quiebra si el negocio pudiera quedar sin efecto
posteriormente por el resultado de la apelacion. El efecto practico de esto es que se le
otorgan al juez de la quiebra enormes facultades.?

MEXICO

El sistema concursal mexicano establece un plazo de conciliacion entre el deudor y
los acreedores, desde que se acoja la solicitud de concurso mercantil, de manera tal
que las partes tengan un periodo para alcanzar un acuerdo y en el cual se encuentren
suspendidas las ejecuciones en contra del deudor.

Etapa de conciliacion: La etapa de conciliacién tendra una duracion de 185 dias
corridos desde que su haga la ultima publicacion que acoge el concurso mercantil.

El conciliador o los acreedores que representen a lo menos dos terceras partes del
monto total de los créditos, podran solicitar al juez una prérroga de hasta noventa dias
corridos a contar de la fecha en que concluya el plazo antes referido, cuando
consideren que el convenio esta proximo a ocurrir EI comerciante y el 90% de los
acreedores podré solicitar al juez una ampliacion de hasta noventa dias méas de la
prorroga referida en el parrafo anterior.

En ningdn caso el plazo de la etapa de conciliacion y sus prorrogas podra exceder de
trescientos sesenta y cinco dias corridos desde la fecha de publicacion de la sentencia
de concurso mercantil.

El rol del conciliador serd procurar que el comerciante y sus acreedores reconocidos
lleguen a un acuerdo y podra solicitar la terminacion anticipada de la etapa de
conciliacion cuando considere que existe una falta de disposicion de parte del
comerciante o del os acreedores para suscribir un convenio (A. 148 y 150).

El comerciante podra celebrar convenios con los trabajadores siempre que no agraven
los términos de las obligaciones a cargo del comerciante, y podra solicitar a las
autoridades fiscales condonaciones o autorizaciones relativas al pago de obligaciones
fiscales (A.152).

Declarado el concurso mercantil serdn nulos los convenios particulares entre el
comerciante y cualquiera de sus acreedores (A.154).
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Podréan suscribir el convenio todos los acreedores reconocidos y no sera necesario que
se reinan a votar.

Aprobacién del convenio: Para ser eficaz, el convenio debera ser suscrito por el
Comerciante y sus acreedores reconocidos que representen mas del 50% de la suma
de: i) EI monto reconocido de la totalidad de los acreedores reconocidos comunes, y
ii) EI monto reconocido de aquellos acreedores reconocidos con garantia real y
privilegio especial que suscriban el convenio (A.157).

Acreedores que no podran rechazar el convenio: El convenio se considerara
suscrito por todos aquellos acreedores reconocidos comunes, sin que se admita
manifestacion alguna en contrario por su parte, cuando el convenio prevea el pago de
la totalidad de lo adeudado a la fecha en que surtié efectos la sentencia de concurso
mercantil, dentro de los treinta dias habiles siguientes a la fecha de aprobacion del
convenio (A.158).

Condiciones minimas para acreedores que no suscriban el convenio: El convenio
solo podra estipular para los acreedores que no suscriban el convenio lo siguiente:

a) Una espera, con capitalizacion de intereses ordinarios, con una duracion
méxima igual a la menor que asuman los acreedores reconocidos que hubieren
suscrito el convenio y que representen al menos el 30% del monto reconocido
que corresponda a dicho grado.

b)  Una quita, del saldo principal e intereses, igual a la menor que asuman los
acreedores reconocidos comunes que hayan suscrito el convenio y que
representen al menos el 30% del monto reconocido a los acreedores
reconocidos comunes que suscribieron el convenio (A.159).

Acreedores con garantia real que no suscriban el convenio: Aquellos acreedores
reconocidos con garantia real que no hayan participado en el convenio, podran iniciar
0 continuar con sus ejecuciones, a menos que el convenio contemple el pago de sus
créditos en los términos del articulo 158 o el pago del valor de su garantia. En este
altimo caso, cualquier excedente sera considerado como crédito comin y estara
sujeto a las normas de dichos créditos.

Suscripcién del convenio: EIl conciliador, una vez que considere que cuenta con la
opinion favorable del comerciante y de la mayoria de acreedores reconocidos
necesaria para la aprobacién de la propuesta de convenio, la pondré a la vista de los
acreedores por un plazo de diez dias para que opinen sobre ésta, y en su caso,
suscriban el convenio.

Transcurridos el plazo de siete dias contados a partir de que venza el plazo previsto
en el parrafo anterior, el conciliador presentara al juez el convenio debidamente
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suscrito por el comerciante y al menos la mayoria de los acreedores reconocidos
requerida.

El juez al dia siguiente de que se le presente el convenio lo pondra a la vista de los
acreedores reconocidos por el término de cinco dias a fin de que, en su caso:

a)  Presenten las objeciones que consideren pertinentes, respecto de la autenticidad
de la expresion de su consentimiento, y

b)  Se ejerza el derecho a veto a que se refiere el articulo siguiente (A. 162).

Derecho a veto: El convenio podré ser vetado por una mayoria simple de acreedores
reconocidos comunes, o bien por cualquier nimero de estos, cuyos créditos
reconocidos representen, conjuntamente al menos el 50% del monto total de los
créditos reconocidos a dichos acreedores.

No podran ejercer el derecho a veto los acreedores reconocidos comunes que no
hayan suscrito el convenio, si en éste se preve el pago de sus créditos en los términos
del A.158.

Entrada en vigencia del convenio: Transcurrido el plazo de 5 dias que establece el
articulo 162, el juez verificard que la propuesta reuna todos los requisitos previstos y
que no contravenga disposiciones de orden publico. En este caso el juez dictara la
resolucién que apruebe el convenio. (A.164) El convenio aprobado por el juez
obligara:

a) Al Comerciante.
b)  Atodos los acreedores comunes reconocidos.
c)  Alos acreedores reconocidos con garantia real que lo hubieren suscrito.

d) A los acreedores reconocidos con garantia real o privilegio especial para los
cuales el convenio haya previsto el pago de sus créditos en los términos del
articulo 158.

Con la sentencia de aprobacion del convenio se dard por terminado el concurso
mercantil y cesard en sus funciones los dérganos del mismo. Al efecto, el juez
ordenard al conciliador la 42 cancelacion de las inscripciones que con motivo del
concurso mercantil se hayan realizado en los registros puablicos (A. 166).

PERU

La Junta de Acreedores tendra un plazo de 45 dias desde que se instale para decidir el
destino del deudor (A.58.1) El articulo 53 de la LGSC requiere, para la aprobacion
del plan de reestructuracion, el voto favorable del 66,6% de los créditos reconocidos
en la primera convocatoria, y el 66,6% de los créditos asistentes en la segunda
convocatoria.
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Los restantes acuerdos que se sometan a consideracion de la Junta requeriran, en
primera convocatoria, del voto favorable de acreedores que representen mas del 50%
del monto total de los créditos reconocidos por la Comision. En segunda convocatoria
requerird mas del 50% de los créditos asistentes.

Cuando la Junta decida la continuacion de las actividades del deudor, éste ingresara a
un régimen de reestructuracion patrimonial por el plazo que se establezca en el Plan
de Reestructuracion correspondiente, el cual no podra exceder de la fecha establecida
para la cancelacion de todas las obligaciones en el cronograma de pago de
obligaciones mencionado en el referido Plan (A. 60).

La Junta debera determinar ademas, el régimen de administracion temporal del
deudor durante su reestructuracion patrimonial. Para tal efecto podra disponer:

a)  Lacontinuacion del mismo régimen de administracion;
b)  Laadministracion del deudor por un administrador inscrito ante la Comision;

c) Un sistema de administracion mixta, que mantenga en todo o en parte la
administracion del deudor e involucre obligatoriamente la participacién de
personas naturales y/o juridicas designadas por la Junta (A.61).

Si la Junta opta por mantener la administracion en manos del deudor, la Junta podra
designar hasta dos representantes que tendrén la facultad de asistir a las sesiones del
Directorio, con derecho a voz y a requerir informacion relativa a las actividades del
deudor que estime convenientes.

Si opta por la administracion mixta, designara a las personas que ocuparan los cargos
administrativos y directivos que considere pertinentes.

Cualquiera sea el régimen que se adopte, la administracion designada se encontraré
obligada a remitir trimestralmente la informacion que oportunamente requiera la
Comision.

Acordada la continuacion de las actividades del deudor, la Junta de Acreedores
debera aprobar el Plan de Reestructuracién en un plazo no superior a 60 dias. La
administracion del deudor podra presentar a la Junta mas de una propuesta de Plan de
Reestructuracion (A.65.1; 65.2).

Si la junta no aprueba el Plan de Reestructuracion se procedera a la disolucion y
liquidacion por la Comisién (A. 65.3).

El Plan de Reestructuracion debera establecer los mecanismos para llevar a efecto la
reestructuracion econdmica financiera del deudor, con la finalidad de extinguir las
obligaciones que comprenda el procedimiento y superar la crisis patrimonial. Para
ello el plan podré detallar:

a)  Balance General a la fecha de elaboracion del Plan de Reestructuracion.
b)  Acciones que se propone ejecutar la administracion.
c) Relacion detallada de las obligaciones.

d)  Propuestas para el financiamiento de la inversidn requerida para la continuacion
de la actividad del deudor.

51



e) Politica laboral a adoptarse.
f)  Régimen de intereses.
g)  Presupuesto que contenga los gastos y honorarios de la administracion.

El Plan de Reestructuracion aprobado por la Junta obliga al deudor y a todos sus
acreedores comprendidos en el procedimiento, aun cuando se hayan opuesto a los
acuerdos, no hayan asistido a la Junta por cualquier motivo, o no hayan solicitado
oportunamente el reconocimiento de sus créditos (A. 67.1).

Cuando la administracion advierta que no es posible la reestructuracion patrimonial
del deudor, convocara de inmediato a la Junta para que se pronuncie sobre el inicio de
la disolucion y liquidacion. Igual facultad podra ser ejercida por el o los acreedores
que representen cuando menos el 30% de los créditos reconocidos. Este acuerdo
debera contar en primera convocatoria con la aprobacion del 66,6 % de los créditos
reconocidos y en segunda convocatoria con el 66,6% de los créditos asistentes (A.70).

Por el contrario, estando el deudor en proceso de liquidacion, el liquidador podra
constatar la existencia de factores, nuevos o no previstos al momento de la adopcion
del destino del deudor, que puedan hacer viable la reestructuracion del mismo, en
cuyo caso informara al Presidente de la Junta para que éste, si lo considera necesario,
la convoque a efectos de que esta adopte la decision que estime conveniente (A.91.1).

Finalmente la reestructuracion patrimonial concluye luego de que la administracion
del deudor acredite ante la Comision que se han extinguido los creditos contenidos en
el Plan de Reestructuracion, caso en el cual la comision declarara la conclusion del
procedimiento y la extincion de la Junta (A.71).

CHILE

Segun vimos, el objetivo primordial de la quiebra en Chile, es obtener el pago de los
créditos del fallido mediante la realizacion de sus bienes. Sin embargo, en ocasiones,
este objetivo se puede alcanzar de mejor forma fuera de la quiebra que dentro de ella
a traves de la liquidacion de bienes del deudor. De esta forma, mediante los
convenios, los acreedores, actuando a traves de las mayorias que la ley requiere
pueden alzar o evitar la quiebra, mediante un acuerdo alcanzado con el deudor. En
definitiva, en Chile los convenios podrian definirse como “acuerdos entre el deudor y
la masa de sus acreedores que versan sobre la forma de solucionar el pasivo del
deudor, que se adoptan cumpliendo 44 con ciertas solemnidades legales y que tienen
por finalidad alzar o impedir la quiebra, y obligan al deudor y a todos sus acreedores,
salvo las excepciones legales”.

La caracteristica mas particular de los convenios es que escapa a la norma general del
derecho civil en el sentido que los contratos solo obligan a las partes que concurren a
ellos, toda vez que el convenio no solo obliga a los celebrantes, sino tambien a los
omitidos y disidentes.
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Tipos de Convenio: El convenio judicial puede ser de dos clases: preventivo o
simplemente judicial.

El convenio preventivo es el que se propone con anterioridad a la declaracion de
quiebra.

El convenio simplemente judicial es el que se propone durante el estado de quiebra,
con el objeto de alzarla.

Las proposiciones de uno y otro deberan ser discutidas y aprobadas en junta de
acreedores (A.173).

Quien puede proponer el convenio: Las proposiciones de convenio puede hacerlas
el fallido o cualquiera de los acreedores.

El deudor podra hacer proposiciones de convenio judicial preventivo, siempre que no
esté procesado o condenado por alguno de los delitos a que se refiere el articulo 466
del Codigo Penal (defraudaciones). Las proposiciones de convenio judicial
preventivo las presentard ante el tribunal que seria competente para declarar la
quiebra acompafado de todos los antecedentes que requiere el articulo 42 de la ley:

a) Inventario de los bienes;
b)  Relacion de los juicios que tuviere pendientes;
c) Detalle de las deudas y de los acreedores, y

d) Una memoria de las causas directas o inmediatas del mal estado de los
negocios.

Sobre qué puede versar el convenio: El articulo 178 de la Ley de Quiebras dispone
que las proposiciones de convenio pueden versar:

1)  Sobre la remisién de parte de las deudas.
2)  Sobre la ampliacion de plazos.

3) Sobrelounoy lootro ala vez.

4)  Sobre abandono total o parcial de activos.

5)  Sobre la continuacion de la actividad del deudor o la enajenacion de los bienes
como unidad econdmica.

6)  Sobre cualquier otro objeto licito.

El inciso final del articulo 178 establece que “el convenio serd uno mismo para todos
los acreedores, salvo que medie acuerdo unanime en contrario”.

Esta norma se ha interpretado en el sentido de que el convenio no puede sino ser uno
solo respecto de la totalidad de los acreedores, y que las clausulas del convenio no
pueden discriminar entre las distintas clases de acreedores.
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Efectos de la proporcion de convenio judicial preventivo: Presentadas las
proposiciones del convenio judicial preventivo el tribunal dispondra que:

1)  Que el deudor quede sujeto a la intervencion de un sindico.

2)  Que el sindico informe al tribunal sobre las proposiciones del convenio dentro
del plazo de treinta dias.

3) Que los acreedores se presenten dentro del plazo de treinta dias con los
documentos justificativos de sus créditos.

4)  Que los acreedores concurran a una junta para votar el convenio.

La norma general es que la tramitacion de las proposiciones de cualquier convenio no
embaraza el ejercicio de las acciones que se dirijan en contra del deudor, no suspende
los procedimientos de la quiebra o juicios pendientes, ni obsta a la realizacion de
bienes (A.177 inc.1°).

Proposicién de convenio judicial preventivo del 177 bis: No obstante lo anterior, si
el convenio judicial preventivo se hubiere presentado con el apoyo de la mayoria de
los acreedores que representen a lo menos el 51% del total del pasivo, sin excluir,
para los efectos de este calculo, a ninguna clase de acreedores, el deudor no podra ser
declarado en quiebra ni podra procederse a la realizacion de sus bienes durante los
noventa dias siguientes a la notificacidn por avisos de la resolucion en que el tribunal
cite a los acreedores a junta para deliberar sobre dicha proposicion.

En este caso los acreedores privilegiados e hipotecarios no perderan sus preferencias,
pero no podran realizar los bienes del deudor durante el plazo de suspensidn antes
sefialado.

En efecto, si las proposiciones de convenio judicial son presentadas con el apoyo de
la mayoria de los acreedores y que representan el 51% del total del pasivo,
incluyendo, sin excepcidn, todo el pasivo para el computo de esta mayoria, el deudor
no puede ser declarado en quiebra ni pueden realizarse sus bienes durante los noventa
dias siguientes a la notificacion del aviso de la resolucion en que el tribunal cite a los
acreedores a la junta para deliberar sobre la oferta del convenio.

Como puede observarse, las exigencias para que opere esta suspension son tales, que
constituyen una garantia de aprobacién anticipada del convenio.®

Aprobacion del convenio: Solo los acreedores cuyos créditos estuvieren reconocidos
tendrén derecho a votar en el convenio, los que figuraran en una némina que para tal
efecto presentara el sindico.

El convenio se considerara aceptado cuando cuente con el consentimiento del fallido
y reina en su favor los votos de dos tercios 0 mas de los acreedores concurrentes, que
representen las tres cuartas partes del total del pasivo con derecho a voto, excluidos
los acreedores privilegiados, hipotecarios o prendarios y los que gocen del derecho
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legal de retencidn, siempre que dichos acreedores no hayan tomado parte en el
convenio. Estos Ultimos podran asistir a la junta y discutir las proposiciones del
convenio, y podran también votar si renuncian los privilegios o preferencias de sus
respectivos créditos. EI mero hecho de votar importard de derecho esta renuncia
(A.180y 181).

Impugnacién del convenio: El convenio podra ser impugnado por cualquier
acreedor que no haya concurrido a la junta o que haya disentido del voto de la
mayoria, dentro de los ocho dias siguientes a que se notifique su acuerdo, si alegare
alguna de las causales siguientes:

a)  Incapacidad legal del deudor para proponerlo.
b)  Defectos en la forma y error en el computo de las mayorias.

c) Falsedad o exageracion del crédito o incapacidad de quien concurrié a votar el
convenio, si excluido este acreedor hubiere de desaparecer la mayoria.

d) Inteligencia fraudulenta entre uno o mas acreedores y el deudor para votar a
favor del convenio o para abstenerse de concurrir.

e)  Error u omision sustancial en las listas de bienes o de acreedores (A.186).

Vigencia del convenio: El convenio entrara a regir desde que quede ejecutoriada la
resolucion que deseche la impugnacion o la resolucion que lo declare aprobado
(A.190).

Figuras Penales Asociadas a las Quiebras

La existencia de delitos asociados a la quiebra dicen cominmente relacion con conductas
dolosas encaminadas a defraudar a los acreedores.

EE.UU.

En el Bankruptcy Code no existe un capitulo referido a figuras penales, no obstante la
existencia de delitos relacionados con la quiebra va generalmente asociadas a estafas
a los acreedores y al quebrantamiento de la obligacion de revelar la existencia de
bienes (full disclosure), mencionado anteriormente, sanciones que se encuentran en
otros textos legales.

La falta de revelacion total puede gatillar en un caso extremo la imposicion de
sanciones penales por hacer dolosa y fraudulentamente efectuar una declaracion falsa
en un caso de quiebra.®
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MEXICO

El titulo undécimo de la Ley Mexicana se refiere exclusivamente a los aspectos
penales del concurso mercantil, estableciendo penas de carcel para aquellos
comerciantes que mediante actos o conductas dolosas agraven el estado de
incumplimiento general de las obligaciones, y sefialando asimismo, presunciones
legales que afectan al deudor comerciante.

El Comerciante declarado, por sentencia firme, en concurso mercantil, sera
sancionado con pena de uno a nueve afnos de prision por cualquier acto o conducta
dolosa que cause o agrave el incumplimiento generalizado en el pago de sus
obligaciones.

Se presumira, salvo prueba en contrario, que el comerciante ha causado o agravado
dolosamente el incumplimiento generalizado en el pago de las obligaciones cuando
lleve su contabilidad en forma que no permita conocer su verdadera situacion
financiera; o la altere, falsifigue o destruya. El juez tendr4 en cuenta para
individualizar la pena, la cuantia del perjuicio inferido a los acreedores y su numero
(A.271).

Incurrira también en penas de uno a tres afios el comerciante o el administrador,
director o gerente de la persona juridica en concurso, que requerido por el juez del
concurso mercantil, no ponga a su disposicion la contabilidad dentro del plazo que se
lo hubieren requerido, salvo que demuestre que le fue imposible por caso fortuito o
fuerza mayor(A.272 y 273).

También existe un delito que sanciona con penas de uno a nueve afios al que solicite
en concurso mercantil el reconocimiento de un crédito inexistente o simulado
(A.274).

PERU

No existe en la Ley General del Sistema Concursal Peruana un titulo que trate sobre
los delitos asociados a la quiebra y el delito de quiebra fraudulenta se encuentra
tratado en el Codigo Penal. Hay tan solo algunas normas que hacen referencia a los
delitos establecidos en el Codigo Penal.

Es asi, por ejemplo, que el articulo 83 de la LGSC, establece, entre las “atribuciones y
facultades” del Liquidador: h) Formular las denuncias pertinentes ante el Ministerio
Publico si constatara la existencia de elementos que hicieran presumir la comision de
actos dolosos o fraudulentos en la administracion del deudor, o que podrian dar lugar
a la quiebra fraudulenta de la misma, segin la regulacién contenida en el Cédigo
Penal, lo que deberé ser puesto en conocimiento de la Junta.

Asimismo, el articulo 101 sefiala que para que se rehabilite el deudor, esto es para que
cese el estado de quiebra, deberan transcurrir cinco afios desde la declaracion de
quiebra, y se debera acreditar que no ha sido condenado por los delitos previstos en
los articulos 209, 211, 212 y/o 213 del Codigo Penal.
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CHILE
En la legislacion concursal Chilena se establecen tres tipos de quiebras:

= |a fortuita,
= laculpable, y
= |a fraudulenta.

La primera sera aquella que proviene exclusivamente de casos fortuito o fuerza
mayor.

Las dos Gltimas son consideradas delito, y para el establecimiento del mismo, la ley
se basa en un sistema de presunciones legales, lo cual en materia penal es
normalmente inaceptable.

De todas formas, cabe hacer presente que la ley 18.175 suprimi6 las presunciones de
derecho, toda vez que estas resultaban inconstitucionales en materia penal a la luz del
articulo 19 N° 3 inciso 6 de la Constitucion Politica, que expresa: “La ley no podra
presumir de derecho la responsabilidad penal”. No obstante ello, de todas formas,
resulta bastante gravoso para el comerciante el sistema de presunciones legales
establecido en la legislacion vigente, ya que sefiala numerosas circunstancias que
harian presumir legalmente el delito. Otra cosa que llama la atencién es que se
establece como posible autor de estos delitos a los deudores comprendidos en el
articulo 41, esto es a quienes ejercen actividades comerciales, industriales, agricolas o
mineras; sometiendo a quienes no ejercen estas actividades a las disposiciones del
Caodigo Penal (Art. 234 LQ). Sin embargo, excepcionalmente, la ley hace extensivo el
delito de quiebra culpable y fraudulenta a los gerentes, directores, o administradores,
de una persona juridica declarada en quiebra, o a los factores o representantes de una
persona natural, siempre que el giro del fallido quede comprendido en el articulo 41.

Una de las presunciones de culpabilidad de la quiebra es la del deudor comerciante
que no ha solicitado su propia quiebra (Art. 219 N° 4 LQ). No obstante, la existencia
de estas presunciones, que en muchas ocasiones se basan en la actuacién negligente o
meramente descuidada del deudor comerciante, resulta ser en muchas ocasiones, 1o
que desmotiva al deudor comerciante a pedir su quiebra. En efecto, dado que la
declaracion de quiebra es una condicion de procesabilidad en estos delitos, el evitar
dicha declaracion resulta el modo mas eficaz para eludir la accion penal asociada a la
quiebra. En consecuencia, existe un perverso incentivo para el deudor comerciante en
cuanto a evitar su declaracién de quiebra, aun existiendo una evidente insolvencia en
el estado de sus negocios.

Finalmente existe una figura penal en el articulo 38 de la ley que establece que el
sindico que se concertare con el deudor, con algun acreedor o con un tercero, para
proporcionarle una ventaja indebida o para obtenerla para si, sera penado con presidio
menor en su grado maximo a presidio mayor en su grado minimo.
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Segunda Parte: El Caso de Francia y Espafna

Principios Generales

EspANA

Espafia cuenta con un sistema concursal que esta regulado, en lo fundamental, por
una Ley de 1922. El Gobierno espafiol ha ingresado un Proyecto de Ley Concursal
que se encuentra en los dltimos tramites legislativos y que viene a constituir una
reforma global al Derecho Concursal espaiiol, introduciendo cambios profundos y
acordes con las tendencias modernas en la materia.

Los principios que determinan el contenido del Proyecto son los de unidad legal, de
disciplina y de sistema.

1)  Principio de “unidad legal”. La “unidad legal” se observa en las siguientes
aspectos del proyecto:

a)

b)

c)

d)

f)

Se regulan en un solo texto legal los aspectos materiales y procesales del
CONCuUrso.

El Proyecto no distingue entre instituciones concursales para comerciantes
y Nno comerciantes.

Permite aplicar determinadas soluciones para que pueda alcanzarse la
satisfaccion de los acreedores, finalidad esencial del concurso.

La unidad del procedimiento impone la de su presupuesto objetivo,
identificado con la insolvencia, estado en que se encuentra el deudor que
no puede cumplir sus obligaciones.

El sistema legal combina las garantias del deudor con la conveniencia de
adelantar en el tiempo la declaracion de concurso, a fin de evitar que el
deterioro del estado patrimonial impida o dificulte las soluciones mas
adecuadas para satisfacer a los acreedores.

La unidad del procedimiento se refleja en su propia estructura, articulada
en una fase comdn que puede desembocar en otra de convenio o de
liquidacion.

2)  Principio de “unidad de disciplina”. Respecto del principio de “unidad de
disciplina”, se destacan los siguientes aspectos:

a) Los efectos que produce la declaracion del concurso respecto del deudor

varian en funcion de que el concurso se califiqgue como voluntario o como
necesario: i. En el caso de concurso voluntario, el ejercicio de las
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3)

b)

d)

f)

9)

h)

facultades patrimoniales del deudor se somete a intervencién. ii. En caso de
concurso necesario, el ejercicio de estas facultades se somete a suspension.

Se establece, en un sentido positivo, el deber del deudor de colaborar con
los 6rganos del concurso. En el caso de personas juridicas, el Proyecto
impone a sus administradores, liquidadores y apoderados generales, los
deberes de colaboracion e informacion.

La declaracion de concurso no interrumpe el ejercicio de la actividad
profesional o empresarial del deudor.

Durante la tramitacién del concurso se mantienen los 6rganos de la persona
juridica deudora. El efecto mas severo que el ALC establece es el del
embargo de bienes y derechos de los administradores y liquidadores, que el
Juez puede acordar cuando exista fundada posibilidad de que el concurso se
califique como culpable y de que la masa activa resulte insuficiente para
satisfacer todas las deudas.

El Proyecto regula con criterios de funcionalidad los efectos de la
declaracion de concurso sobre los acreedores, ordenando la paralizacion de
las acciones individuales promovidas por éstos contra el patrimonio del
concursado.

Otra de las novedades mas importantes del Proyecto es el especial
tratamiento que dedica a las acciones de ejecucién de garantias reales sobre
bienes del concursado. Naturalmente, los créditos con garantia real gozan en
el concurso de privilegio especial, y el convenio sélo les afectara si su
titular firma la propuesta, vota a su favor o se adhiere a ella o al convenio
aprobado. De no estar afectados por un convenio, los créditos con privilegio
especial se pagaran con cargo a los bienes y derechos sobre los que recaiga
la garantia.

Objeto de especial atencion ha sido también la regulacion de los efectos de
la declaracidn de concurso sobre los contratos.

Cuestion muy importante es la de los contratos de trabajo existentes a la
fecha de declaracion del concurso y en los que sea empleador el
concursado. Se atribuye al Juez del concurso la jurisdiccion para conocer de
materias que, en principio, son de la competencia de los Juzgados y
Tribunales del orden social, pero que, por incidir en la situacion patrimonial
del concursado y en aras de la unidad del procedimiento, no deben
resolverse por separado.

El Proyecto da un nuevo tratamiento al dificil tema de los efectos de la
declaracion de concurso sobre los actos realizados por el deudor en periodo
sospechoso por su proximidad a ésta.

Principio de “unidad de sistema”. Respecto del principio de “unidad de
sistema” debemos considerar:
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b)

d)

f)

9)

h)

FraNcCIA

El Proyecto simplifica la estructura organica del concurso. Sélo el Juez y la
Administracion  judicial constituyen 6rganos necesarios en el
procedimiento. La Junta de acreedores Unicamente habra de constituirse en
la fase de convenio, cuando no se haya aprobado por el sistema de
adhesiones escritas una propuesta anticipada.

La competencia para conocer del concurso se atribuye a los nuevos
Juzgados de lo Mercantil, que son creados por el Proyecto.

Los criterios de competencia territorial parten del dato econdémico real de la
ubicacion del centro de los intereses principales del deudor.

La Ley Orgénica del Poder Judicial, modificada por la Ley Organica para la
Reforma Concursal, atribuye al Juez del concurso jurisdiccion exclusiva y
excluyente en aquellas materias que se consideran de especial trascendencia
para el patrimonio del deudor, aunque sean de naturaleza social, asi como
las de ejecucion y las cautelares cualquiera que sea el 6rgano del que
hubieren dimanado.

La Administracion judicial se regula conforme a un 6rgano colegiado en
cuya composicion se combina la profesionalidad con la presencia
representativa de un acreedor ordinario.

A la Administracion judicial se encomiendan muy importantes funciones,
que habrd de ejercer de forma colegiada. Cuando la complejidad del
procedimiento lo exija, el Juez podrd autorizar la delegacion de
determinadas funciones en auxiliares.

Se regula también el régimen de responsabilidad de los administradores
judiciales frente al deudor y a los acreedores, y el de su separacion por
causa justa.

Son funciones esenciales de este drgano las de intervenir los actos
realizados por el deudor en ejercicio de sus facultades patrimoniales o
sustituir al deudor cuando haya sido suspendido en ese ejercicio, asi como
la de redactar el informe de la Administracion judicial al que habran de
unirse el inventario de la masa activa, la lista de acreedores y, en su caso, la
evaluacion de las propuestas de convenio presentadas.

La Administracion judicial habra de pronunciarse sobre la inclusion de
todos los créditos puestos de manifiesto en el procedimiento.

El Derecho Concursal francés (droit des entreprises en difficultés) se encuentra
contenido en:

1) Ley N° 84-148, Ley sobre Prevencion y Convenio Amistoso en caso de
Dificultades de las Empresas, de 1° de marzo de 1984;

2) Ley N° 85-98, Ley de Saneamiento y Liquidacion Judicial de Empresas, de 25
de enero de 1985;
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3) Ley N° 85-99 sobre Administradores Judiciales, Mandatarios-Liquidadores y
Expertos en diagndstico de empresas, de 25 de enero de 1985; y

4)  Ley N° 94-475, Ley sobre Prevencion y Tratamiento de Dificultades de las
Empresas, de 10 de junio de 1994, que vino a modificar las dos primeras leyes.

Con todo, actualmente y desde el 18 de septiembre del afio 2000 (Ordenanza N°
2000-912) la legislacion relativa al Derecho Concursal se encuentra agrupada en el
Libro VI del Codigo de Comercio Francés bajo el titulo “Des difficultés des
entreprises”.

El objetivo fundamental de la legislacion francesa es la conservacion de la empresa.
Sin embargo, la legislacion intenta conciliar un triple interés: (1) de la empresa,
manteniendo a las empresas en operacion, (2) de los trabajadores, preservando el
empleo, y (3) de los acreedores, permitiendo la ejecucion de los contratos de créditos.

Al respecto, el articulo 1° de la Ley N° 85-98, dispone que se crea un procedimiento
judicial "dirigido a permitir el salvataje de la empresa, el mantenimiento de la
actividad y el empleo y la satisfaccion del pasivo™.

Los objetivos que el legislador tuvo en la mira al reformar el derecho concursal con la
dictacion de la Ley N° 94-475 de 1994 fueron los siguientes: 1) Dotar de mayor
eficiencia a los mecanismos de prevencion; 2) Acelerar y simplificar el procedimiento
concursal; 3) Mejorar la suerte de los creditos, particularmente, aquellos créditos con
garantia hipotecaria; 4) Reducir los efectos de contagio que suponen las insolvencias
en cadena; y 5) Mejorar los planes de saneamiento, evitando que desemboquen en
liquidaciones diferidas.

Etapa Pre-Concursal

FrRANCIA

Antes que se produzca la cesacion de pagos no corresponde acudir a procedimientos
colectivos, sino que para esta fase pre-concursal la Ley de 1984 contempla
mecanismos de prevencion y alerta, y estimula el acuerdo entre el deudor y sus
acreedores mediante un arreglo amistoso (reglement amiable), cuyos principios
rectores son la rapidez y la discrecion. En efecto, la legislacion francesa contempla la
figura de los convenios informales para el caso de aquellas empresas que tienen
dificultades financieras, para lo cual se designa a un conciliador que tiene como tarea
fundamental acercar la posicién del deudor con la de sus acreedores, con el objeto de
llegar a un arreglo sin necesidad de acudir al proceso judicial formal de la quiebra.

Este sistema preventivo se articula sobre la base de un sistema de informacion que
permita previsiones fiables sobre la situacion financiero-patrimonial de la empresa.
Entre los mecanismos de alerta tiene un papel muy importante el deber de control
impuesto a los auditores de cuentas. Con todo ello se trata de diagnosticar a tiempo
los indicios de que la empresa se encuentra en dificultades financieras, a fin de evitar
que se degrade progresivamente. El arreglo amistoso entre el deudor y sus acreedores
tiene un caracter marcadamente extrajudicial; sin embargo, desde 1994 cabe acudir al
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juez para que éste autorice el acuerdo u ordene la suspension provisional de los
pagos.

La solicitud de convenio informal es formulada por escrito al presidente del Tribunal
de Comercio o al presidente del Tribunal de "Gran Instancia”, segln sea el caso, por
el representante legal de la persona juridica o por el director de la empresa.

La solicitud expone las dificultades juridicas, econdémicas o financieras por las que
atraviesa la empresa, asi como las medidas de saneamiento previstas, y las demoras
en los pagos o las cancelaciones de deudas que permitirian la puesta en marcha de
dichas medidas.

Una vez recibida la demanda, el presidente del Tribunal convoca al representante
legal o al director de la empresa con el objeto de recibir de ellos las explicaciones
pertinentes. De dicha solicitud se informa al procurador de la Republica.

El presidente del Tribunal de Comercio puede encomendar al experto que él designe,
la elaboracién de un reporte sobre la situacion economica, social y financiera de la
empresa, y no obstante cualquier disposicion legal o reglamentaria en contra, obtener
de las instituciones de credito informacion de cualquier naturaleza sobre la misma. Es
importante destacar que a los requerimientos de dicha informacién no son oponibles
el secreto bancario y bursatil.

Del resultado de dicho estudio podria concluirse que la empresa no es rehabilitable y
sugerir al juez se dé inicio al proceso de quiebra. En caso de que exista la posibilidad
de llegar a un arreglo, el presidente del Tribunal abre el proceso de arreglo amigable
y designa a un conciliador por un periodo que no excedera de tres meses, prorrogable
por un mes mas, cuyo objetivo es lograr un acuerdo entre la empresa y sus
acreedores.

Para tales efectos, el presidente del Tribunal podrd proporcionar al conciliador la
informacion de la que dispone, Yy, en su caso, los resultados del estudio realizado por
el experto.

En el caso de que el conciliador considere que una suspension provisional de las
acciones de cobro iniciadas en contra de la empresa, pudiera facilitar la celebracion
de un acuerdo, el conciliador puede someter dicha suspension a la consideracion del
presidente del Tribunal, el cual podra emitir una providencia que conceda la
suspension, debiendo recabar previamente la opinidn de los acreedores principales.

Dicha suspensién es notificada por el secretario judicial al deudor, y se hace del
conocimiento del procurador de la Republica y de los acreedores, teniendo el efecto
de suspender o prohibir cualquier accion legal por parte de los acreedores, a la fecha
de la providencia.

La providencia que ordena la suspension provisional de las acciones de cobro o de
cualquier otra naturaleza, también prohibe al deudor, bajo pena de nulidad, pagar en
todo o en parte cualquier crédito, asi como liberar los bienes dados en garantia y
llevar a cabo cualquier acto de disposicion ajeno al manejo normal de la empresa o
autorizar una hipoteca o la constitucién de una nueva garantia, salvo autorizacion
expresa del presidente del Tribunal.
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La prohibicion de pagar no incluye a los créditos resultantes de contratos de trabajo.

En aquellos casos en los que se logra un acuerdo entre la empresa y todos sus
acreedores, éste podra ser presentado ante el presidente del Tribunal, quien deberé
homologarlo. En el caso en que se logre un acuerdo entre la empresa y Unicamente
sus principales acreedores, éste puede también ser presentado ante el presidente del
Tribunal para que lo homologue y otorgue plazos de pago, para aquellos deudores
que no forman parte del acuerdo.

Dicho acuerdo suspende, durante su vigencia, toda accion judicial, asi como cualquier
diligencia individual sobre los bienes muebles e inmuebles del deudor, con el objeto
de obtener el pago de los creditos correspondientes.

En el caso de que no se cumpla con los compromisos derivados del acuerdo, el
Tribunal puede decretar la suspension del mismo, a solicitud de uno o varios
acreedores del deudor que formen parte del acuerdo, o bien a solicitud de aquellos
acreedores a los cuales, a pesar de que no forman parte de dicho acuerdo, les fueron
impuestos plazos de pago por el juez.

El fracaso de la conciliacion no constituye por si sola una causa suficiente para la
apertura de un proceso de saneamiento financiero, el cual se iniciara Unicamente en el
caso de que el deudor se encuentre en estado de cesacion de pagos.

Indicadores y negociaciones preliminares: Un elemento interesante de la
legislacion francesa es la obligacion que tienen tanto el Tesoro como la seguridad
social de dicho pais, de notificar al juez situaciones que pudieran derivar en una
situacion de insolvencia, tal como seria la falta de pago de impuestos o cuotas de la
seguridad social.

En el caso de que la seguridad social no notifique este tipo de incumplimientos al
juez, perdera la prioridad en el cobro de sus créditos, en caso de liquidacién de la
empresa.

Asimismo, el auditor contable tiene que alertar al Tribunal de cualquier situacion que
ponga en peligro la solvencia de la empresa.

Inicio del procedimiento de quiebra

EspaNA

Segun el proyecto, la declaracién de quiebra procedera respecto de cualquier deudor,
sea persona natural o juridica, procediendo en caso de insolvencia del deudor comdn,
esto es, en caso que el deudor que no puede cumplir sus obligaciones. Si la solicitud
de declaracion de quiebra la presenta el deudor, se considerara reconocimiento de su
estado de insolvencia, que podra ser actual o inminente. Si la solicitud de declaracion
de quiebra la presenta en cambio, un acreedor, debera fundarla en algun titulo por el
cual se haya despachado ejecucion o apremio sin que del embargo resultasen bienes
libres bastantes para el pago, o en la existencia de alguno de los hechos especificos
que establece la ley.
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Pueden solicitar la declaracion de quiebra el deudor y cualquiera de sus acreedores.
Por excepcidn, no esta legitimado el acreedor que, dentro de los seis meses anteriores
a la solicitud, hubiera adquirido el crédito por actos inter vivos y a titulo singular,
después de su vencimiento. Con todo, el deudor debera solicitar la quiebra dentro del
mes siguiente a la fecha en que hubiera conocido o debido conocer su estado de
insolvencia.

Son competentes para conocer de la quiebra el Juez de lo Mercantil en cuya
jurisdiccion tenga el deudor el centro de sus intereses principales.

En el mismo dia o, si no fuera posible, en el siguiente habil al de su presentacion, el
Juez examinara la solicitud y, si la estimare completa, resolvera dependiendo quien
presentd la solicitud. Si la solicitud fue presentada por el deudor, el Juez dictard auto
declarando el concurso de acreedores. Si, en cambio, la solicitud hubiere sido
presentada por cualquier legitimado distinto al deudor, el Juez dictara providencia
admitiéndola a tramite y ordenando el emplazamiento del deudor, con traslado de la
solicitud, para que comparezca en el plazo de cinco dias, dentro del cual se le pondran
de manifiesto los autos y podra formular oposicion a la solicitud, proponiendo los
medios de prueba de que intente valerse.

Declarado el concurso a solicitud del deudor o admitida a tramite la solicitud de la
declaracion de concurso presentada por cualquier otro legitimado, el Juez ordenara la
formacion de la Seccién primera, que se encabezara con la solicitud.

En el caso de admisidn a tramite de la solicitud, si el deudor emplazado se allanare a
la pretension del solicitante o no formulare oposicion en plazo, el Juez dictara auto
declarando el concurso de acreedores. La misma resolucion adoptara si, con
posterioridad a la solicitud de cualquier legitimado y antes de ser emplazado, el
deudor hubiere instado su propio concurso.

El deudor podra basar su oposicion en la inexistencia del hecho en que se fundamenta
la solicitud o en que, aun existiendo, no se encuentra en estado de insolvencia. En
este Gltimo caso, incumbird al deudor la prueba de su solvencia y, si estuviere
obligado legalmente a llevar contabilidad, esta prueba habra de basarse en la que
llevare conforme a derecho.

Formulada oposicién por el deudor, el Juez, al siguiente dia, citara a las partes a una
comparecencia, previniéndolas para que comparezcan con todos los medios de la
prueba que pueda practicarse en el acto y, si el deudor estuviera obligado legalmente
a la llevar contabilidad, advirtiendo a éste para que comparezca con los libros
contables. La comparecencia se celebrara bajo la presidencia del Juez, dentro de los
diez dias siguientes a aquél en que se hubiere formulado oposicion.

Si el deudor no compareciera, el Juez dictara auto declarando el concurso. Si
compareciera, en el caso de que el crédito del acreedor instante estuviera vencido, el
deudor consignara en ese mismo acto el importe de dicho crédito a disposicion del
acreedor, acreditard haberlo hecho antes de la comparecencia o manifestara la causa
de la falta de consignacion.

Si el solicitante no compareciera, el Juez, teniéndole por desistido, dictard auto de
conclusion del procedimiento con imposicion de costas. Si compareciera, en caso de
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consignacion, el Juez interrogara al solicitante sobre si se ratifica en la solicitud. Si el
solicitante se ratificase, continuara la comparecencia en la forma prevenida. Si no se
ratificase, el Juez dictard auto de conclusion del procedimiento y resolvera sobre las
costas.

En caso de falta de consignacion y en los que, a pesar de haber sido efectuada, el
acreedor se hubiere ratificado en la solicitud, asi como cuando el crédito del instante
no hubiera vencido o no tuviera éste la condicion de acreedor, el Juez oira a las partes
y a sus abogados sobre la procedencia o improcedencia de la declaracion de quiebra y
decidira sobre la pertinencia de los medios de prueba propuestos o que se propongan
en este acto, acordando la practica inmediata de las que puedan realizarse en el
mismo dia y sefialando para la de las restantes el mas breve plazo posible, sin que
pueda exceder de veinte dias.

Practicadas las pruebas declaradas pertinentes o transcurrido el plazo fijado para ello,
el Juez, dentro de los tres dias siguientes, dictara auto declarando el concurso o
desestimando la solicitud. Contra el pronunciamiento del Juez cabra, en todo caso,
recurso de apelacion, que no tendra efecto suspensivo, salvo que el Juez acuerde la
suspension cautelar.

FraNncIA

En Francia, una empresa con problemas financieros puede someterse a los siguientes
procedimientos:

a)  Convenios informales (arreglo amistoso), y
b)  Proceso de quiebra o etapa concursal propiamente tal.

Ahora bien, cuando la etapa pre-concursal de los convenios informales falla, entra en
juego la etapa concursal propiamente tal. Con él se trata, claro esta, de adoptar el
tratamiento conveniente de las insolvencias, ya sea a través de la liquidacion
empresarial para el pago de los creditos, o bien, mediante la reestructuracion
empresarial (que puede desembocar en la continuacion de la empresa o en su cesion).

Esta etapa se articula a través de los procedimientos concursales, de marcado caracter
judicial, de los que se ocupa la Ley num. 85-98, de 25 de Enero de 1985. Esta Ley
contempla una diversidad de procedimientos en funcion de la dimension de la
empresa: (1) uno general, para empresas de grandes dimensiones (con al menos 50
trabajadores o con una cifra de negocios superior a veinte millones de francos); y (2)
otro simplificado, para las restantes empresas, que es el que se utiliza mayormente.

Los procedimientos colectivos de saneamiento y liquidacion afectan tanto al deudor
(limitando su capacidad gestora, si bien durante el periodo de observacién la
intensidad de la intervencion es variable en funcion de las necesidades de tutelar los
intereses de los acreedores y de garantizar el saneamiento de la empresa), como a sus
acreedores (por el litis consorcio activo necesario que comportan).

Una vez producida la cesacion de pagos, entonces, entran en juego los
procedimientos colectivos (regulados en la Ley N° 85-98). Dentro de este
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procedimiento existe una primera fase de observacion®, a fin de que, mediante un
informe del administrador judicial sobre la situacion de la empresa, se pueda
determinar la realidad de la crisis econdmica, y en funcién de lo que resulte de este
analisis, el juez decida la liquidacion (esto es, la liquidacion del activo para con su
producto pagar el pasivo) o el saneamiento empresarial (a través de un plan de
redressement).

Durante la fase de observacion, la empresa continda su actividad. Sin embargo,
cuando la empresa ha cesado totalmente su actividad o su saneamiento es
manifiestamente imposible, la Ley de 1994 prevé que se pueda declarar
inmediatamente la liquidacion judicial sin abrir la fase de observacion. En definitiva,
entonces, la Ley francesa establece dos alternativas, o el saneamiento judicial o la
liquidacion judicial inmediata.

El periodo de observacién tiene una duracion inicial méxima de seis meses, que
puede prorrogarse por otros seis meses Yy, excepcionalmente, por ocho meses mas.
Existe, sin embargo, un procedimiento simplificado en el que el periodo de
observacion se abrevia a cuatro meses, renovables por otros cuatro, ya que la reducida
dimensidn de la empresa posibilita un diagndstico rapido.

Concluida la fase de observacion, se abre la fase definitiva que puede desembocar en
dos soluciones: la liquidacion o la rehabilitacion (y ésta, a su vez, puede desembocar
en la cesion empresarial o la continuacién). La opcion entre las dos alternativas —
liquidacion o rehabilitacién— depende de la gravedad de las dificultades financieras de
la empresa. Si no es posible sanear la empresa, el juez decidira su liquidacion.

Proceso de rehabilitacion

Una vez que el juez decide continuar con la rehabilitacion de la empresa después del
periodo de observacion, entonces se le encomendara al administrador la preparacion
del plan de reorganizacidn, que puede consistir, como ya lo hemos sefialado, en
continuacion o cesion empresarial.

a)  Continuacion: Bajo la figura de la continuacion, la empresa subsiste como tal
bajo los mismos duefos, reestructurando y/o capitalizando sus adeudos. En
general, durante la continuacion, los directivos de la empresa siguen siendo los
mismos, aunque el juez pueda llegar a imponer un cambio de administracion.

El juez optara por la continuacion sélo si considera que la empresa cuenta con
capacidad de generar flujos de efectivo que le permitan pagar sus deudas
reestructuradas.

Cuando el plan de reorganizacion es presentado ante el juez, éste deberd iniciar
sesiones con los acreedores y deméas partes interesadas, incluyendo a los
representantes de los trabajadores, con el fin de recabar sus opiniones sobre el
plan, pero no podrén vetarlo. La decision de adoptar o no el plan radica
finalmente en el juez. Es importante sefialar que en la continuacion, el juez no

El periodo de observacion se estima de un mes en aquellos casos que terminan en liquidacién, y de
siete meses en el caso de que la empresa sea reorganizada.
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b)

puede forzar a los acreedores a condonar parte de los créditos, pero si puede
imponer que se reestructuren las fechas de pago.

Cesion empresarial: Un plan de reorganizacion también puede contemplar la
venta de la compafiia. De hecho, la legislacion francesa facilita la venta (cesion)
de la compaiiia, parcialmente o en su totalidad, como una alternativa de
solucion a sus problemas financieros.

Los potenciales compradores pueden presentar ofertas tan pronto como
comience el proceso de quiebra. Las ofertas deberan proveer los detalles del
financiamiento requerido asi como los futuros niveles de empleo. La legislacion
obliga a escoger aquella oferta que asegure el nivel mas alto de recuperacion
para los acreedores y que mantenga el mayor empleo posible.

En la cesién, la administracion es removida, las deudas canceladas y la
participacion accionaria diluida. Finalmente, los activos de la empresa son
vendidos en su conjunto al comprador (Repreneur). El precio pagado por dichos
activos se utiliza para compensar a los acreedores.

El juez deberd optar por la cesion si cree que la capacidad de la empresa para
cubrir sus deudas es muy limitada.

Algunos problemas planteados por la figura de la cesion bajo la Ley de
Saneamiento y Liquidacion Judicial de las Empresas de 1985, eran los
siguientes:

1) Los competidores fingian interesarse en la compra de la empresa para
obtener informacion estratégica;

2) El nuevo duefio de la empresa vendia valiosos activos y despedia a
demasiados trabajadores, y

3)  En algunos casos el nuevo duefio se coludia con el anterior, quien usaba
la Cesion para deshacerse de la deuda de la empresa.

Buscando una solucién a la problemaética arriba sefialada, la ley citada fue
reformada en 1994, en los siguientes términos:

1)  Los créditos garantizados ya no son cancelados en las cesiones, sino que
se mantienen como deudas de la empresa reorganizada y deben ser
pagados a su vencimiento;

2)  El nuevo duefio no puede vender bienes que estén dados en garantia, sin
que antes se hayan pagado los adeudos, y

3) Estd prohibido que familiares del antiguo duefio de la empresa la
adquieran en cesion.

Asimismo, la nueva ley de 1994 otorgd un mayor poder de negociacién a los
acreedores, al permitirles nombrar hasta cinco controladores que supervisen el
proceso de la quiebra, permitiéndoles apelar el plan de reorganizacion ante el
juez, si a su juicio resultara injusto.
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4.

Efectos inmediatos de la declaracion de quiebra

EspaNA

Respecto del deudor: el ejercicio de las facultades patrimoniales del deudor se
someten a intervencion (en caso de concurso voluntario) o se suspenden (en caso de
concurso necesario), con sustitucion en este Gltimo caso por la administracion
judicial.

Durante la tramitacion de la quiebra se mantienen los 6rganos de la persona juridica
deudora. Los administradores judiciales estan legitimados para ejercer las acciones de
responsabilidad contra los administradores, auditores y liquidadores, sin necesidad de
previo acuerdo de la junta o asamblea de socios. El efecto més severo que el proyecto
establece es el del embargo de bienes y derechos de los administradores y
liquidadores, que el Juez puede acordar cuando exista fundada posibilidad de que la
quiebra se califique como culpable y de que la masa activa resulte insuficiente para
satisfacer todas las deudas En general, el Proyecto limita los efectos de la declaracion
de quiebra, reduciéndolos, con un sentido funcional, a aquellos que beneficien la
normal tramitacion del procedimiento y, en la medida en que ésta lo exija,
confiriendo al Juez la potestad de graduarlos y de adecuarlos a las circunstancias de
cada caso.

El Proyecto regula con criterios de funcionalidad los efectos de la declaracion de
quiebra sobre los acreedores, ordenando la paralizacion de las acciones individuales
promovidas por éstos contra el patrimonio del concursado. Esta paralizacion,
consecuencia natural de la integracion de los acreedores en la masa pasiva de la
quiebra, no afecta a las declarativas de los drdenes civil o social ya en tramitacion al
momento de declararse la quiebra, que continuaran hasta la ejecutoriedad de la
sentencia, ni a las de naturaleza contencioso administrativa o penal con trascendencia
sobre el patrimonio del deudor, incluso si se ejercitan con posterioridad a la
declaracién, pero si a todas las de caracter ejecutivo, incluidos los apremios
administrativos o tributarios, que quedaran en suspenso si se hallaren en tramitacion,
salvo los acordados con anterioridad a la declaracion de quiebra, y no podran
iniciarse una vez declarada la quiebra.

Por otra parte, cabe destacar que el proyecto, en relacion a los actos realizados por el
deudor en periodo sospechoso por su proximidad a ésta, contempla unas especificas
acciones de reintegracion destinadas a rescindir los actos perjudiciales para la masa
activa, perjuicio que en unos casos el proyecto presume y en los demas habra de
probarse por la administracion judicial o, subsidiariamente, por los acreedores
legitimados para ejercitar la 59 correspondiente accion. Los terceros adquirentes de
bienes o derechos afectados por estas acciones gozan de la proteccion que derive, en
su caso, de la buena fe, de las normas sobre irreivindicabilidad o del Registro.
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FraNcIA

Bajo el periodo de observacidn, la empresa y sus principales interesados se sujetaran
a las siguientes condiciones:

a)  Existird una moratoria de pagos a los acreedores;

b)  El juez puede obligar a los proveedores, clientes y bancos a seguir cumpliendo
con sus obligaciones contractuales previamente establecidas;

c) Algunos contratos previos pueden ser cancelados si transcurrieron menos de
dieciocho meses antes de la promocién de la quiebra, o en el caso de que se
compruebe que se realizaron con el fin de sacar el dinero de la empresa,
previendo su quiebra, y

d) El juez también puede autorizar el despido de trabajadores, si lo considera
necesario para la sobre vivencia de la empresa.

Organos de la quiebra

EspARA

El proyecto simplifica la estructura organica de la quiebra. Sélo el Juez y la
administracion judicial constituyen organos necesarios en el procedimiento. La Junta
de acreedores unicamente habra de constituirse en la fase de convenio, cuando no se
haya aprobado por el sistema de adhesiones escritas una propuesta anticipada. La
intervencion como parte del Ministerio Fiscal se limita a la Seccion sexta, de
calificacion del concurso, cuando proceda su apertura.

La reduccion de los drganos de la quiebra tiene como ldgica consecuencia la
atribucion a éstos de amplias e importantes competencias. El proyecto configura al
Juez como o6rgano rector del procedimiento, al que dota de facultades que aumentan
el ambito de las que le correspondian en el Derecho anterior y la discrecionalidad con
que puede ejercitarlas, siempre motivando las resoluciones.

FrRANCIA

El principal 6rgano que interviene el procedimiento concural es el Tribunal de
Comercio o su Presidente, de ser el caso. El Tribunal de Comercio es un oficial
designado por la autoridad judicial y esta encargado de dirigir la reorganizacion
empresarial. Este Tribunal Comercial tendra una participacion principal en todo el
proceso, tanto en la administracion de los procedimientos concursales como en la
adopcidn de las decisiones mas importantes.

En los procedimientos de saneamiento y liquidacion judicial el Tribunal de Comercio,
decide cuando debe iniciarse el proceso, designa dos mandatarios y un comisario para
la supervision del Plan de Saneamiento, decreta la implementacion del Plan o la
liquidacion de la empresa, aprueba cualquier modificacion que se pretenda introducir
al Plan de Saneamiento, decide si se sigue un mecanismo corriente de liquidacion o se
opta por la cesion de la unidad productiva empresarial, etc.
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En el arreglo amistoso (reglement amiable), el Presidente del Tribunal cumple un rol
distinto, pues debe encargarse de recabar toda informacion que le permita formarse
una idea exacta sobre la situacion econémica y financiera de la empresa que se acoge
al procedimiento, a fin de comunicar los resultados de tal evaluacion a un conciliador
designado por dicho funcionario, quien tendrd la mision de citar a los acreedores y
hacer valer sus buenos oficios para que el deudor logre un acuerdo con sus
acreedores.

En suma, las decisiones importantes al interior de los procesos concursales son
tomadas por el Tribunal de Comercio, a quien le corresponde decidir sobre la apertura
del procedimiento, y en atencion al informe elaborado por el administrador judicial en
la etapa de observacién, decretara un Plan de Saneamiento o decidira la liquidacion
de la empresa.

La Ley francesa de 25 de enero de 1985 otorga amplias facultades al Tribunal,
concediéndole la posibilidad de decretar tanto la continuacién de la empresa mediante
el cumplimiento del Plan de Saneamiento, o su cesién o arrendamiento, todo ello bajo
la perspectiva de conservar aquellas empresas que se encuentran con dificultades
econdmicas, pero que tienen la posibilidad real de ser saneadas.

Por otra parte, en la etapa concursal intervienen también tres tipos de profesionales:

1) los administradores judiciales, que se encargan de gestionar (o asistir en la
gestion o vigilarla) el patrimonio empresarial sometido al procedimiento de
saneamiento judicial,

2) los mandatarios-liquidadores que, como son mandatarios judiciales para la
liquidacion de empresas, representan a los acreedores en las operaciones de
determinacion del pasivo, y realizan los bienes del deudor en caso de
liquidacion judicial; y

3) los expertos en diagndstico, quienes —en la fase preliminar de observacion—
analizan si la empresa puede ser saneada o si debe liquidarse.

Ordenes de prelacion

EspaNA

El Proyecto de ley espafiol introduce importantes innovaciones en esta materia porque
reduce drasticamente los privilegios y preferencias a efectos del concurso. Se
considera que el principio de igualdad de tratamiento de los acreedores ha de
constituir la regla general del concurso, y que sus excepciones han de ser muy
contadas y siempre justificadas.

Las excepciones que el Proyecto admite en relacién con los créditos, son positivas o
negativas. Las positivas se concretan en los privilegios por razén de las garantias de
que gocen los créditos o de la causa o naturaleza de éstos:
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b)

A los acreedores privilegiados, en principio, solo afectara el convenio con su
conformidad y, en caso de liquidacion, se les pagara con prioridad respecto de
los ordinarios.

Los privilegios se reducen en nimero, e incluso se limitan en su cuantia, como
los tributarios sin privilegio especial y los de cuotas de la Seguridad Social
(hasta el 50% del importe de la masa pasiva).

Los salarios devengados con posterioridad a la declaracién de concurso y los de
indemnizacion por extincion del contrato de trabajo, tendrén la consideracion
de créditos contra la masa y seran satisfechos con preferencia respecto de los
créditos concursales. Sin embargo, los creditos salariales correspondientes a los
seis meses anteriores a la declaracion gozardn de privilegio general. Se
pretende, con ello, evitar que los bienes del concursado se consuman totalmente
con el pago de los créditos laborales y publicos, a la vez que se fomentan
soluciones de convenio que estén apoyadas por los trabajadores y la
Administracion publica, en la parte en que sus créditos no gozan de privilegio.

Las excepciones negativas son las de los créditos subordinados, que son aquéllos que
quedan postergados tras los ordinarios por razon de su tardia comunicacion, por pacto
contractual, por su carécter accesorio (intereses), por su naturaleza sancionadora
(multas), o por la condicién personal de sus titulares. Los titulares de estos créditos
carecen de derecho de voto en la Junta de acreedores y, en caso de liquidacion, no
podran ser pagados hasta que hayan quedado integramente satisfechos los ordinarios.

FRANCIA

De acuerdo con la legislacion francesa, el orden de prelacion en los pagos es el

siguiente:

a)  Salarios caidos, generados durante los sesenta dias anteriores a la promocion de
la quiebra;

b)  Honorarios del administrador, del liquidador y otras costas legales;

c)  Créditos garantizados;

d)  Créditos contratados después de la promocion de la quiebra;

e)  Impuestos y seguridad social, y

f)  Créditos sin garantias.

Convenio o plan de reorganizacion

EspANA

El convenio es la solucién normal de la quiebra que el Proyecto fomenta, con una
serie de medidas orientadas a alcanzar la satisfaccién de los acreedores a través del
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acuerdo. Entre las medidas para facilitar esta solucion del concurso, destaca la
admision de la propuesta 62 anticipada de convenio que el deudor puede presentar con
la propia solicitud de concurso.

Si no se aprueba una propuesta anticipada y el concursado no opta por la liquidacion
de su patrimonio, se abre la fase de convenio.

El Proyecto es muy flexible en la regulacion del contenido de las propuestas de
convenio, que podra consistir en proposiciones de quita o de espera, o acumular
ambas. También se van a admitir proposiciones alternativas, como las ofertas de
conversion de créditos en acciones, participaciones o cuotas sociales, o en créditos
participativos. Aunque el objeto del concurso no sea el saneamiento de empresas, un
convenio de continuacion puede ser instrumento para salvar las que se consideren,
total o parcialmente viables, en beneficio no solo de los acreedores, sino del propio
concursado, de los trabajadores y de otros intereses.

Para la aceptacion de las propuestas de convenio, el Proyecto prima las que menor
sacrificio comportan para los acreedores, reduciendo la mayoria a la relativa del
pasivo ordinario. El convenio necesita la aprobacion judicial. No obstante, la
aprobacion del mismo no produce la conclusion del concurso, que solo se alcanza con
el cumplimiento de aquél.

FrRaNcCIA

La legislacion francesa, como se sefialo anteriormente, contempla la figura de los
convenios informales, los que fueron explicados en el apartado relativo a la etapa
preconcursal en Francia.

Liquidacién

EspaNA

El proyecto concede al deudor la facultad de optar por una solucién liquidatoria del
concurso, como alternativa a la del convenio, pero también le impone el deber de
solicitar la liquidacion cuando durante la vigencia de un convenio conozca la
imposibilidad de cumplir los pagos comprometidos y las obligaciones contraidas con
posterioridad a su aprobacion.

En los casos de apertura de oficio o a solicitud de acreedor, la liquidacién es siempre
una solucién subsidiaria, que opera cuando no se alcanza o se frustra la de convenio.

En la liquidacién, el concursado quedara sometido a la situacion de suspension en el
gjercicio de sus facultades patrimoniales de administracion y disposicién, siendo
sustituido por la Administracién Judicial.

Para esta fase de liquidacion, el Proyecto reserva los clasicos efectos concursales de
vencimiento anticipado de los créditos aplazados y conversion en dinero de los que
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consistan en otras prestaciones. El proyecto procura la conservacion de las empresas
0 unidades productivas de bienes o servicios integradas en la masa mediante su
enajenacion 63 como un todo, salvo que resulte mas conveniente a los intereses del
concurso su division o la realizacion aislada de todos o alguno de sus elementos
componentes.

El proyecto también quiere evitar la excesiva prolongacion de las operaciones
liquidatorias, a cuyo fin impone a la Administracion judicial la obligacion de
informar trimestralmente del estado de aquéllas y le sefiala un plazo de un afio para
finalizarlas. Las operaciones de pago a los acreedores se regulan dentro de la fase de
liquidacion. La regulacion legal establece el orden de los pagos con privilegio
general, de los ordinarios y de los subordinados.

Francia®®

Si el juez considera que la empresa no puede rehabilitarse, via continuacién o cesion,
entonces ordena su liquidacion.

En la liquidacion, el administrador ya no esta a cargo del proceso de quiebra, sino que
se nombra a un liquidador que estara a cargo de la venta de los activos de la
empresa, asi como de la distribucion de los ingresos derivados de dicha venta entre
los acreedores, conforme a los términos que sefiala la legislacion.

33 . - . .
De acuerdo con algunas investigaciones empiricas, cerca del 94% de los casos de reestructuracion

acaban en liquidacién. Sin embargo, en el caso de empresas grandes, este porcentaje se reduce al 40%.
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V. ESTUDIO DE DATOS DE QUIEBRAS

1. Introduccion

La parte empirica de nuestro trabajo estudia los costos directos asociados a los procesos de
quiebras. Aungue estos costos representan sélo parte de los costos de las quiebras, tienen
importancia pues dan cuenta de los incentivos que los acreedores hipotecarios y valistas en
este tipo de situaciones. Por lo tanto, si estamos interesados en hacer planteamientos
alternativos a la Ley de Quiebras, debemos estar seguros que ellos generen un aumento en
la eficiencia y reduccion en los cotos de los agentes involucrados.

La datos recopilados constituye la primera base de datos de quiebras y sirve como base para
estimar los costos directos que el proceso de quiebra acarrea. Adicionalmente, el estudio
empirico considerd el analisis de tres casos representativos. Estos casos proporcionaron
importante informacion respecto de los problemas y cuellos de botella que se generan en
los procesos de quiebras y que son susceptibles de ser modificados en nuestra busqueda de
la eficiencia econdmica.

Entre la informacion obtenida en esta etapa estdn los montos recuperados, plazos de
recuperacion, gastos administrativos y de sindicatura de las quiebras identificadas. Todos
estos datos fueron obtenidos del Diario Oficial y en los expedientes que maneja la
Superintendencia de Quiebras.

Después de depurar la informacion de los expedientes se procede a calcular las tasas de
recuperacion de los créditos por orden de prelacién, los gastos de sindicatura , el tiempo
que toma el proceso de quiebra, los gastos del proceso, el valor de recuperacion de la
empresa y la pérdida producida por la diferencia entre el valor reconocido de los pasivos y
el valor recuperado de los mismos.

2. Resultados Obtenidos

Proceso de Calificacion

De un universo total de 1289 quiebras declaradas en el periodo Enero 1990 a Junio 2002
encontramos 506 quiebras Ilevadas a un proceso de calificacion, que representan el 39,3 %
de la muestra.
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Acuerdos Judiciales Preventivos

En el periodo Mayo 1983 a Junio 2002 se registraron 468 convenios preventivos, de los
cuales 77 aparecen como empresas quebradas a Junio del 2002 (16,5%), de lo que se
concluye que no se ha cumplido el convenio en este nimero de empresas. Estos datos han
sido obtenidos de una base de datos reciente que maneja la Superintendencia de Quiebras.
Las caracteristicas de los convenios han sido recopiladas en los Tribunales que conocen las
causas y de ello se informa mas adelante.

Monto y tasa de recuperacidn segun orden de prelacion

Se ha definido para la recopilacion de datos una muestra de 32 quiebras declaradas y
terminadas en el periodo Enero 1990 a Junio 2002, y que ademas hayan generado un
ingreso en la realizacion de la masa superior a 10.000 UF.

Con la informacion recabada, se han obtenido las tasas de recuperacion de créditos por
cada tipo de acreedor.

Acreedores .
Costas 100 UF Trabajadores Fisco Prendario e | \ /- tistas | Total
Judiciales | art. 44 Hipotecario
56y8
94% 99% 91% 58% 43% 3% 39%

Informacion financiera anterior a la quiebra y valor del inventario realizado

Esta informacion no ha podido ser obtenida por los medios disponibles en la gran mayoria
de las quiebras, por esta razon se incluye en la segunda parte del estudio que es la
investigacion de casos.

Tiempo que demord el proceso de quiebra

Para medir el tiempo que demora el proceso de quiebra de una empresa se contd en meses
el tiempo transcurrido desde la declaracion de quiebra hasta la publicacion de la Gltima
resolucion, encontrando un plazo promedio de 40,7 meses y una desviacion estandar de
20,9 meses. Estos datos provienen de nuestra muestra de 32 empresas.

Gastos del proceso de quiebra

Los datos disponibles para estos gastos son las cuentas finales que los sindicos de quiebra
entregan a la Superintendencia. De la muestra de 32 quiebras, concluimos que estos gastos
representan un 11.1% del valor recuperado en la liquidacion de los bienes de la quiebra.
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Convenios

De los convenios se ha obtenido informacion en el Diario Oficial en que se publica un
extracto de dicho acuerdo. Ademas se ha tenido acceso a los expedientes de los Tribunales
civiles que conocen de las causas, gracias a lo cual se confecciod una base de datos con 15
convenios. Los principales aspectos de la base se resumen de la siguiente manera

Casos en estudio 15
Porcentaje de casos en que se propone liquidacion ordenada de los activos 60 %
Recuperacion promedio propuesta en casos distintos de liquidacion

28,0%
ordenada
Porcentaje de asistentes a votacion (pasivo) 87,3%
Porcentaje de aprobacidn del convenio segiin numero de asistentes 97,6%
Porcentaje de aprobacion del convenio sobre pasivo representado 85,9%

No hay informacion relativa al pago final del deudor a los acreedores, sin embargo, si un
convenio no se cumple, los acreedores pueden pedir la quiebra de la empresa, por lo tanto,
podemos asumir que aquellos convenios que no se transforman en quiebra o que no son
impugnados, son aquellos que cumplen la propuesta hecha por el deudor. Los convenios
que proponen una liquidacion ordenada de los activos de la empresa, deberian tener una
recuperacion similar a una quiebra, ya que es un procedimiento similar, con la principal
diferencia de que la administracion no recae sobre un sindico, sino sobre una comisién

representante de los acreedores.
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3. Estudio de Casos

En esta segunda parte del estudio empirico, se han seleccionado 3 casos. Estos casos han
sido estudiados en gran detalle. Especial énfasis se puso en el andlisis de los cuellos de
botella e ineficiencias que la actual legislacion de quiebras contiene.

Puntos importantes observados en los casos

» Los acreedores prefieren lograr un convenio preventivo antes que llegar al estado de
quiebra. Estos convenios son aprobados por los acreedores, quienes de no lograr un
pago parcial a través del convenio, esperan una recuperacion de un 0% de su crédito.

» Los estados financieros - cuando existen - reflejan con anterioridad a la quiebra las
dificultades financieras que el futuro fallido enfrenta.

» Hay una importante reduccién del valor de los activos en el periodo que va desde que la
empresa empieza a tener problemas hasta que quiebra. Ademas, hay una segunda
pérdida - contable al menos - por la diferencia entre al valor contable de los activos y su
valor e realizacion.

» Cuando los acreedores no muestran interés en el proceso de la quiebra, que se evidencia
en la baja asistencia a las juntas de acreedores, los costos de administracion en que
incurre el sindico de quiebras son més altos.

» Los procesos de verificacion e impugnacion de créditos prolongan la duracion de la
quiebra, demorando los repartos de fondos y produciendo pérdidas por inflacién, costo
de oportunidad e intereses para algunos acreedores.

e Los remates, ya sea de la unidad econdmica o de los bienes de la fallida, suelen
realizarse con pocos participantes, lo que podria ser explicado por un mercado poco
profundo o por desinformacion en los remates.

A continuacion se presentan los 3 casos estudiados. Los nombres de las empresas han sido
omitidos por razones obvias, sin embargo el sector industrial al cual pertenecen aparece
explicitamente.

1. CAso TEXTIL S.A.

Puntos clave del caso Textil S.A.

. Habiendo ya detenido sus actividades, la empresa propone convenio que es
aceptado con el quérum requerido para su aprobacion, esto muestra que los
valistas de Textil S.A. prefieren lograr un acuerdo antes de llegar a la quiebra.

77



. El informe de auditoria, al 30 de septiembre del afio anterior a la quiebra, ya
mostraba la dificil continuacion de las actividades de la empresa.

. Los valistas, que aprobaron el convenio inicial, recuperaron un 0% en el
proceso de quiebra.

. Los activos estimados después de la declaratoria de quiebra son s6lo un cuarto
de los activos presentados en ultimo informe de auditoria anterior a la quiebra.

. La unidad econémica fue adquirida finalmente por un hermano del duefio de la
fallida en torno al precio minimo acordado entre el sindico y los acreedores.

Linea de tiempo Sociedad Textil S.A.

Jun 1986 | Tiempo Constitucion sociedad

3.25 afios
(39 meses)

Sep 1989 Auditoria refleja serios problemas de liquidez

Feb 1990 |5 meses Paralizacion actividades de la empresa

Mar 1990 |1 mes Primer convenio judicial para evitar estado de quiebra

Jun 1990 |3 meses Modifica convenio y propone reactivacion del giro

Dic 1990 | 6 meses Declaracion del estado de quiebra

Mar 1991 | 3 meses Primera junta general de acreedores

Acreedores solicitan calificacion de la quiebra Primer reparto

Abr 1991 |1 mes de fondos

Ago 1991 |4 meses Venta unidad econdmica

Oct 1991 |2 meses Ultimo reparto de fondos

Mar 1993 | 17 meses Publicacion cuenta final de administracion

Desde la declaracion de quiebra hasta la publicacion de la cuenta final del sindico
transcurrieron 27 meses.
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Informacion Contable de Textil S.A.

Ultimo Balance General (al 30.09.89)

Activo (UF) Pasivo(UF)
Circulante 90.736,44 Circulante 213.206,84
Fijo 309.592,59 Largo Plazo 149.851,31
Otros Activos 1.821,61 Patrimonio 39.092,49
Total Activo 402.150,64 Total Pasivo 402.150,64

Estimacion Activos y Pasivos

El 30 de enero de 1991, el informe del asesor contable solicitado por el sindico encargado
de la quiebra, sefiala que a la fecha de la declaratoria se estima:

Activo (UF) Pasivo (UF)

Activo Total 137.368,85 Pasivo Total 366.179,10

Ingreso generado y repartos efectuados

Ingreso (UF) Reparto (UF)
Reparto 115.022,0
Ingreso total 120.930,2 Gastos adm. 5.854,8
Disponible 53,4

Informacion detallada del caso Textil S.A.

Textil S.A. es una sociedad anonima cerrada, constituida el 12 de junio de 1986. De
acuerdo a sus estatutos su objeto es: “Fabricacidn, compra, venta, importacion, exportacion
y en general, la comercializacion por cuenta propia o ajena de todo tipo de textiles y
prendas de vestir y de toda clase de materias primas para fabricarlos; como también la
representacion de firmas, marcas y sistemas nacionales o extranjeros relacionados con
dichos rubros™.

En la constitucion de la sociedad, el capital social fue de 332.35 UF, distribuido en 1.000
acciones sin valor nominal. Posteriormente, el 27 de noviembre de 1986 su capital aumenta
a 38.530,53 UF. Finalmente, el 27 de junio de 1989, se acordo aumentar el capital social a
42.802,49 UF, el cual deberé quedar integramente suscrito y pagado al 30 de junio de 1991.
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A la fecha de la declaratoria de quiebra, el capital suscrito y pagado ascendié a 37.340.19
UF.

Al 30 de septiembre de 1989, la auditora “Ernst & Whinney” en su informe final de
auditoria expresa: “se plantea una razonable duda acerca de la continuidad de las
operaciones de la Sociedad”, dado que los estados financieros determinaban un capital de
trabajo negativo por (UF 122.470,20). Este capital de trabajo negativo es producto
principalmente de las obligaciones con bancos y la parte que se debe cancelar de un crédito
CORFO.

Por otro lado, el estado de resultados muestra una pérdida operacional de UF 28.025,98 y
una perdida neta de UF 58.243,93

A pesar de las duda planteadas, los estados financieros fueron elaborados bajo el principio
de empresa en marcha, ya que la Sociedad se encuentra renegociando sus obligaciones con
la CORFO, lo que prorrogaria los plazos para el cumplimiento de las obligaciones hasta
Agosto de 1990. Este crédito fue solicitado para financiar parcialmente la instalacion de
una planta de tejeduria plana, por un monto de 26.801 UF, pero con garantias de 126.210
UF, a las que sumando intereses y multas llegan a unas 162.682 UF aproximadamente.

La renegociacion de este crédito mejoraria la posicion de liquidez. Adicionalmente, la
Sociedad se encuentra negociando la incorporacién de nuevos capitales que aseguren
capital de trabajo para el desarrollo normal de sus operaciones.

Convenio Judicial Preventivo

Informes de la Fiscalia califican de “curioso” el hecho de la proposicion de este convenio,
ya que la empresa ha paralizado sus actividades desde febrero de 1990.

El 27 de marzo de 1990 presenta convenio judicial preventivo, en que se plantean las
siguientes proposiciones de convenio:

Evitar la declaraciéon de quiebra de la proponente, permitir la liquidacion ordenada de los
bienes, sea como unidad econdmica o venta separada de maquinaria e inmueble, el pago de
todos los créditos adeudados al 28 de febrero de 1990 (montos expresados en UF), la
ampliacion de los plazos, la sujecion del patrimonio de Textil S.A. al convenio, la remision
de la parte de las deudas que el producto de la enajenacion de los bienes de la proponente
no alcanzare a cubrir.

El convenio judicial preventivo cuenta con el apoyo de méas del 51% del total del pasivo.

15 de junio de 1990, se presenta una modificacion al convenio, donde principalmente se
propone:

La reactivacion del giro y la explotacion industrial y comercial de la empresa. En el evento
de no ser posible el giro de la empresa, se propone la liquidacién ordenada de los activos,
ya sea como unidad econdémica o venta separada de maquinaria e inmueble

El 09 de julio de 1990, el Banco del Pacifico impugné el convenio, alegando que la
sociedad tendria sobrevalorados sus activos. La impugnacion fue rechazada.
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Declaracion de Quiebra

El 30 de noviembre de 1990 el Banco del Pacifico interpuso una reposicion contra la
resolucién que rechazaba la impugnacion del convenio y finalmente el 14 de diciembre de
1990 se rechaza el convenio vigente, y la Sociedad Textil S.A. es declarada en quiebra.

Con fecha 02 de enero de 1991, la fallida interpone un recurso de reposicion, al que
posteriormente el dia 23 de enero de 1991 el Banco Concepcion presenta consideraciones
para el fallo del incidente que finalmente rechaza el recurso especial.

Juntas de Acreedores

En la primera junta general de acreedores celebrada el dia 05 de marzo de 1991 el sindico
provisional informa de los hechos relevantes en su labor que se resumen principalmente en
la incautacion e inventario, proposicion de fecha de cesacion de pagos, determinacion de
bienes de la fallida, de las hipotecas sobre éstos y de los trabajadores que de un nimero de
200 llega a 10 trabajadores desde la paralizacion de funciones de la empresa en febrero de
1990.

El 9 de abril de 1991, en la segunda reunién ordinaria de acreedores se informa de ventas al
remate del mobiliario de oficina, algunas telas y un vehiculo de la fallida. Por su parte el
Banco del Pacifico efectuo el remate de bienes embargados con anterioridad a la quiebra
por juicio ejecutivo, cuyo ingreso fue ordenado por el tribunal acumular a la quiebra.

En esta reunion, con la asistencia de acreedores que representan un 96.56% del pasivo
verificado, se solicita la calificacion de la quiebra, aprobandose con un 85.6% de los
asistentes y la abstencion del 14.4% de los presentes.

En reunidn efectuada el 11 de junio de 1991, la quiebra de otra sociedad solicita la
devolucion de bienes inventariados en Textil S.A. y que segun se constatd, eran de
propiedad de esta otra sociedad. Estos bienes consistian en su mayoria, mobiliario de
oficina y otras especies.

El representante de la segunda fallida y de una tercera empresa, solicita la suspensién del
remate de un telar que habria sido comprado por esta tercera empresa. Esta solicitud es
rechazada, a pesar de ser excluido el bien, para ser posteriormente rematado cuando el
tribunal aclare el hecho, justificando esta decision en que: primero, no corresponde al tipo
de procedimiento (solicita terceria); segundo, estd precluido el derecho a impugnar los
inventarios y tercero, quién solicita la suspension no es poseedor del bien.

Se confeccionaron ademas las bases para el remate del conjunto productivo de la empresa,
excluyéndose el telar en pleito, fijandose un minimo de 130.000 UF, y de no haber
interesados por el conjunto productivo, los minimos de 85.000 UF por el inmueble y de
45.000 UF por la totalidad de la maquinaria.

El conjunto econémico genera un ingreso equivalente a UF 121.396,73 al momento de la
venta.
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Antecedentes para la calificacion de la quiebra

La Fiscalia de Quiebras, en su informe de diagnostico presentado el 27 de septiembre de
1991, concluye que se configuran las siguientes presunciones legales:

Presuncion de quiebra fraudulenta al omitir y falsear informacion que debié entregar en su
estado de situacion al 31 de diciembre de 1989, de tal manera que no se sefialan la real
situacion econdmica y financiera a esa fecha, es decir, cargar valores adeudados por los
clientes en cuentas corrientes de empresas relacionadas, ademas de tener sobrevaluados los
bienes del activo.

Presuncién de quiebra fraudulenta al ejecutar operaciones que llevaron a disminuir sus
activos y aumentar su pasivo, como es el caso de las operaciones con empresas
relacionadas y en la venta de mercaderias como de activo fijo que no significo un ingreso
efectivo de dinero a las arcas de la sociedad fallida

Las presunciones expuestas se basan en los siguientes hechos:

a) En la incautacién de la contabilidad no figuran las hojas computacionales en que el
Sl autoriza a la fallida para llevar la contabilidad.

b)  No se incautd el libro diario.

c) No se sefialan incautadas una serie de facturas de ventas, desconociéndose el destino
que la fallida dio a estos documentos.

d)  Se registra el inventario y balance general al 31 de diciembre de 1986, pero no consta
en la incautacion los libros de inventarios y balances correspondientes a los
ejercicios comerciales de 1987, 1988 y 1989

e) Comprometi6 en sus propios negocios los valores correspondientes a las
imposiciones de los trabajadores, de los cuales, la sociedad era mera recaudadora

f)  Funcionamiento en el mismo lugar de domicilio de empresas relacionadas con las que
celebro contratos de compraventa que nunca generaron ingresos a la quiebra

El proceso criminal se encuentra pendiente, en sumario.

Tasas de recuperacion de pasivo

Durante el proceso de quiebra, se verificaron en créditos un total de UF 247.225, siendo el
principal tipo de deuda, el Prendario e Hipotecario que representa el 85% de la deuda total.
A continuacion se presenta el porcentaje de recuperacion de los créditos de acuerdo con el
orden de prelacion y la duracion de la quiebra desde su declaracion hasta la Ultima
publicacion con cuenta final:
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Costas 100 | Acreedores Prendario e Duracion
‘udiciales UF art|trabajadores| Fisco hipotecario Valistas | Total quiebra
J 44 56y8 P (meses)

94% 100% 89% 88% 51% 0% 51% 27

Recuperacion en liquidacion de la empresa

Dados los antecedentes para la calificacion de la quiebra, en que se conoce de la
sobrevaloracion de los activos, se comparara el que informé del asesor contable, y el
ingreso generado en la quiebra.

Estimacion / Verificaciones

Activo (UF) Pasivo (UF)

Activo Estimado

137.368,85

Pasivo Reconocido

247.225,00

Ingreso / Repartos

Ingreso (UF)

Reparto (UF)

Reparto 115.022,0
Ingreso total 120.930,2 Gastos adm. 5.854,8
Disponible 53,4

La empresa vendid una parte menor de sus bienes en forma separada de la unidad
economica - muebles de oficina principalmente -, y el mayor ingreso se produjo con la
venta de la unidad econdémica que incluye maquinarias, edificios y terreno.

El ingreso total calculado en UF al momento de la cuenta final es menor al ingreso
calculado en UF al momento de la venta, esto es asi ya que ha transcurrido largo tiempo y
los valores no se actualizaron.

Es posible apreciar una importante pérdida de valor en la liquidacion de la empresa, ademas
de una pérdida o extravio de bienes entre el momento de la estimacion de activo y el
ultimo balance disponible.

Las pérdidas mencionadas tendrian su origen en algun tipo de fraude para extraer activos de
la empresa y en la ineficiencia del proceso de quiebra.

Costo de sindicatura de la quiebra

Los honorarios del sindico correspondieron al 3.5% liquido del valor que se obtuvo en la
realizacion del activo.

El costo total de la administracion de la quiebra representa un 4.8 % del valor realizado en
los activos.
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Caso CALzaDOS S.A.

Puntos clave del caso Calzados S.A.

» Al pedir su propia quiebra, la empresa se excede del plazo limite establecido por la ley,

y esto ya es un antecedente para presumir la quiebra culpable en el proceso de
calificacion solicitado.

» Desde la tercera junta de acreedores, se presentan dificultades para tomar acuerdos por
falta de quérum. Ya a la sexta reunion se ausenta el sindico, en la séptima no hay
quérum y a la octava no concurren acreedores.

e Los costos totales de administracion de la quiebra presentan un porcentaje mayor al
promedio, a pesar de ser una quiebra que genero un ingreso relativamente pequefio.

Linea de tiempo Calzados S.A.

1985 Tiempo Constitucion Sociedad como Soc. Limitada
Dic 1990 60 MESES | Transformacién en S.A y aumento de capital
(5 afos)
Oct 1995 58 meses | Peticion de quiebra y declaracion del estado de quiebra
Dic 1995 2 meses | Primera junta de acreedores

Abr 1996 4 meses Venta parcial de bienes al remate de la fallida

Jul 1996 3 meses Ve:rnta del inmueble de la fallida
Primer reparto de fondos

Abr 1997 9 meses Ultimo reparto de fondos

Jun 1997 2 meses Publicacidn cuenta final de administracion

Desde la declaracion de quiebra hasta la publicacion de la cuenta final del sindico
transcurrieron 20 meses.
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Informacion Contable de Calzados S.A.

Ultimo Balance General (al 23.10.95)

Activo (UF) Pasivo (UF)

Circulante 22.047,81 Circulante 47.914,13

Fijo 24.560,04 Largo Plazo 1.252,06
Patrimonio (2.558,34)

Total Activo 46.607,85 Total pasivo 46.607,85

Estimacion Activos y Pasivos

Al 22 de marzo de 1996, el informe del sindico encargado de la quiebra, sefiala se ha

incautado activo y reconocido pasivo por:

Activo (UF) Pasivo (UF)
Activo Total 37.136,10 Pasivo Total 61.476,20
Ingreso generado y repartos efectuados
Ingreso (UF) Reparto (UF)
Reparto 10.358,70
Ingreso total 12.143,98 Gastos adm. 1.780,20
Disponible 5,08

Informacion detallada del caso Calzados S.A.

Calzados S.A. es una sociedad anonima cerrada desde el 31 de diciembre de 1990,
constituida como sociedad limitada en 1985. De acuerdo a sus estatutos su objeto es:
“Manufacturacion, fabricacion, disefio y comercializacién de toda clase de calzado para
damas y otros negocios relacionados con los anteriores que los socios legalmente

acuerden”.

En la constitucion de la sociedad, el capital social fue de UF 2.129,66 posteriormente, su
capital aumenta a UF 3.975,36 que se encuentra suscrito y pagado al 31 de diciembre de

1990.

Declaracion de Quiebra

El 25 de octubre de 1995 el representante de la empresa solicita la quiebra, habiendo ya
cesado en el pago de obligaciones hace mas de 15 dias (plazo méximo que establece la ley)

y presentando las memorias de las causas de

la quiebra y otros documentos
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correspondientes, materia que es resuelta el 27 de octubre del mismo afio por el tribunal
que declara la quiebra.

Memoria de las causas directas e indirectas del mal estado de los negocios

En sus inicios, la empresa se desarrolld exitosamente, de tal forma que adquirié un terreno
donde se construiria una planta de produccion mas moderna y eficiente que el lugar donde
se trabajaba en ese entonces. La construccion se inicidé en medio de constantes bajas en las
ventas nacionales, debido a la importacion de zapatos. Dada la creciente importacion, la
empresa negocia exportar sus productos, habiendo ya perdido clientes importantes que
representan el 40% de las ventas nacionales. Esta estrategia no dio los resultados
esperados, ya que el tipo de cambio bajo, incentivaba la importacion y reducia los retornos
de las exportaciones.

La entrega de la obra se retraso porque la empresa constructora abandono las obras. Esto
ademas requirio de recursos adicionales que no estaban presupuestados. Un segundo efecto
del retraso de la obra fue la pérdida de los beneficios del afio de gracia pactado en el crédito
del banco del Estado para financiar la construccion de la planta, ya que cuando la obra fue
terminada se debié comenzar a pagar inmediatamente las cuotas y los respectivos intereses
del crédito.

Todo lo anterior define un escenario dificil para la empresa, este escenario va empeorado
con la crisis en todo el sector cuero—calzado, haciéndose mas dificil y costoso obtener
recursos financieros en los bancos.

Esta configuracién produjo en la empresa fuertes disminuciones del capital de trabajo que
Ilegan a imposibilitar las operaciones de la empresa en octubre del afio 1995. Calzados
entra en cesacion de pagos, poniendo fin a sus operaciones y cerrando la empresa.

Juntas de Acreedores

En la primera junta celebrada el dia 14 de diciembre de 1995 el sindico provisional da
cuenta de su administracion y es confirmado por los acreedores. Se propone la venta del
bien raiz, maquinaria industrial y equipo todo junto. La postura minima sera de UF
23.472,27. El activo incautado ha sido valorado en UF 31.556,21.

Durante la segunda junta, el dia 22 de marzo de 1996, el martillero informa que no hubo
interesados en el conjunto ofrecido, asi que se decide vender separadamente los bienes. Se
amplia el inventario en forma importante con una devolucion de mercaderias desde Canada
con un valor de UF 5.166,78.

En la tercera junta realizada el 26 de abril de 1996, se informa que se han rematado las
mercaderias, muebles, maquinarias y equipos obteniéndose un total de UF 2.366,50. La
asistencia de acreedores no reune el quérum necesario para tomar acuerdos.

En la cuarta junta de acreedores, se fija la postura minima de UF 9.385,04 para el remate
del inmueble.

En la quinta junta celebrada el 26 de julio de 1996, se informa la venta del inmueble en la
suma de UF 8.480,93.

A la sexta junta ordinaria de acreedores no concurre el sindico de la quiebra.
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La séptima reunion no puede realizarse porque no hay quoérum suficiente.
A la octava junta no concurren acreedores.

Antecedentes para la calificacion de la quiebra

La Fiscalia de Quiebras, en su informe de diagndéstico presentado el 30 de noviembre de
1998, concluye que se configuran las siguientes presunciones legales:

a)  Presuncion de quiebra culpable al presentar sobrevalorados los items de materias
primas, materiales y productos en proceso, de tal manera que no se sefiala la real
situacion econdmica y financiera. Tampoco se lograron incautar los libros de
inventarios y balances para determinar el monto del activo.

b)  Presuncion de quiebra culpable ya que al solicitar su propia quiebra, lo hizo fuera
del plazo estipulado por la Ley, que son 15 dias contados desde que ceso en el pago
de sus obligaciones.

c) Presuncion de quiebra fraudulenta al comprometer en sus propios negocios los
valores correspondientes a las imposiciones de los trabajadores y dineros del Fisco de
los cuales, la sociedad era mera recaudadora.

d)  Presuncion de quiebra fraudulenta al no incautarse los libros de: Remuneraciones,
F.U.T., Inventarios y Balances, Actas del Directorio y Registro de accionistas.

En lo civil, el sumario de la quiebra subsiste, y en la materia penal, se encuentra terminada
por sobreseimiento temporal (SOT N°1), es decir que no se ha encontrado mérito a juicio
del Juez. Posiblemente se han extinguido las deudas impagas.

Tasas de recuperacion de pasivo

Durante el proceso de quiebra, se verificaron en créditos un total de UF 61.476 siendo los
principales tipos de deuda:

. Valistas, representan el 40.6% de la deuda total
. Prendario e Hipotecario, representa el 28.8% de la deuda total

. Acreedores trabajadores, representa el 25.9% de la deuda total

A continuacion se presenta el porcentaje de recuperacion de los créditos de acuerdo con el
orden de prelacion y la duracion de la quiebra desde su declaracion hasta la Gltima
publicacion con cuenta final:

Acreedores . Duracion
C(.)S.t as 100 UF Trabajadore | Fisco P_rendarlo_e Valistas | Total | Quiebra
Judiciales art 44 hipotecario
s56y8 (Meses)
96% 100% 49% 17% 1% 0% 15% 20
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Recuperacion en liquidacion de la empresa

Las incautaciones del activo arrojaron valores de UF 31.556,21, y posteriormente una
recuperacion de un container devuelto con mercaderias desde Canada con un valor de UF
5.166,78 y ampliaciones de inventario, que a la fecha de declaracion de la quiebra
representan un valor total del activo de UF 37.136,10.

Dados los antecedentes para la calificacion de la quiebra, en que se conoce de la
sobrevaloracion de los activos, se compararan: el valor de activo que informo el asesor
contable al sindico, y el ingreso generado en la quiebra.

Estimacion / Verificaciones

Activo (UF) Pasivo (UF)

Activo Estimado 37.136,10 Pasivo Reconocido 61.476,2

Ingreso / Repartos

Ingreso (UF) Reparto (UF)
Reparto 10.358,70
Ingreso total 12.143,98 Gastos adm. 1.780,20
Disponible 5,08

Costo de sindicatura de la quiebra

En la segunda junta se fijaron los honorarios del sindico en 8% liquido del valor que se
obtenga en la realizacion del activo.

El costo total de la administracion de la quiebra representa un 14.65 % del valor realizado
en los activos.

CASO SUPERMERCADO S.A.

Puntos clave del caso Supermercado S.A.

e La primera peticion de quiebra fue hecha por un acreedor que no prosiguié con la
accion, otro acreedor intent6 anular el proceso por este irregular inicio de la quiebra.

« Las verificaciones extraordinarias y las impugnaciones de créditos alargan los procesos
al tener que analizarse si corresponde el pago, la preferencia y establecimiento de
reservas de fondos que no pueden ser repartidas cuando son verificaciones que alegan
preferencia de prioridad de pago.

* Un acreedor presento a verificacion un crédito que aumentaba la deuda total en un
porcentaje cercano al 17% por un contrato de arriendo que no se habia devengado, y
que la parte devengada no representaba més del 0,57%. La impugnacion de este crédito
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tom6 mucho tiempo e inmoviliz6 reservas que pudieron ser repartidas a otros

acreedores.

Linea de tiempo Supermercados S.A.

Abr 1982 Tiempo

Constitucion Sociedad como Soc. Limitada

174 meses

Oct 1996 (14.5 afios)

Balance presenta serios problemas de liquidez y solvencia

Nov 1996 1 mes

Declaracién de quiebra

Ene 1997 2 meses

Inicio verificaciones extraordinarias

Mar 1997 2 meses

Primera junta de acreedores
Se informa que las especies muebles han sido realizadas

Abr 1997 1 mes

Primer reparto de fondos

Ago 1997 4 meses

Venta del inmueble de la fallida

Oct 2000 38 meses

Cierre verificaciones extraordinarias

Jun 2001 8 meses

Publicacion cuenta final de administracion

Jul 2001 1 mes

Ultimo reparto de fondos

Desde la declaracion de quiebra hasta la publicacion de la cuenta final del sindico

transcurrieron 67 meses.

Informacion Contable de Supermercado S.A.

Ultimo Balance General (al 31.10.96)

Activo (UF) Pasivo (UF)
Circulante 26.236,14 Circulante 316.177,03
Fijo 90.109,79 Patrimonio (122.433,46)
Otros Activos 77.397,64
Total Activo 193.743,57 Total Pasivo 193.743,57
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Ingreso generado y repartos efectuados

Ingreso (UF) Reparto (UF)
Reparto 85.478,24
Ingreso total 94.130,09 Gastos adm. 8.643,65
Disponible 8,20

Informacion detallada del caso Supermercado S.A.

Supermercados S.A. fue constituida el 29 de abril de 1982, para dedicarse a la
comercializacion de mercaderias y en general bienes muebles del giro de supermercados.

El balance presentado carece de reservas para pagos de vacaciones e indemnizaciones por
afios de servicios de 500 trabajadores aproximadamente y se estima que esta deuda podria
alcanzar unas 38.075,60 UF.

Esta informacidn demuestra la imposibilidad de operar y de pagar la totalidad de sus deudas
por parte de la fallida.

El 08 de octubre de 1996, un acreedor pide la quiebra de Supermercados S.A., sin embargo
no dio curso a su demanda e intentd recuperar las 100 UF que la ley establece como
requisito para solicitar la quiebra.

Declaracion de Quiebra

El representante de la fallida, ante el 23° Juzgado, solicita la propia quiebra al cesar en el
pago de sus obligaciones. La quiebra es declarada por el tribunal el dia 22 de noviembre
de 1996.

Posteriormente, el dia 09 de diciembre de 1996 otro acreedor solicita la nulidad del proceso
de quiebra, y por resolucion del 18 de diciembre de 1996 se suspende el proceso, hasta el
24 de diciembre de 1996 en que se falla el incidente de nulidad y deja de regir la
suspension.

Juntas de Acreedores

La primera junta de acreedores fue fijada para el dia 20 de enero de 1997. Esta reunion no
pudo efectuarse por falta de quérum.

En la primera junta general de acreedores celebrada el dia 13 de marzo de 1997 el sindico
informa de los hechos relevantes en su labor que se resumen principalmente en la
incautacion de inventario y realizacion de bienes al remate, faltando por realizar sélo el
inmueble de la fallida y algunas especies que estan en manos de los martilleros. El sindico
propone sus honorarios en 10% de los ingresos de la masa, mas el 2% del ingreso generado
por la venta del inmueble. Los acreedores discuten los honorarios sobre el ingreso por
venta del inmueble y acuerdan el pago del 1% como honorario.

Al 10 de abril de 1997, en la segunda reunion ordinaria de acreedores se informa que el
acreedor hipotecario planifica la venta del bien raiz con una postura minima de UF
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42.145,92. Se le solicita al acreedor hipotecario que analice la licitacion o el remate con un
minimo mayor, ya que los créditos preferentes superan el minimo propuesto. Esta reunion
es suspendida, retomandose el dia 15 de abril en que se acuerda que el precio minimo sea
de UF 140.486,40 y que la fecha tope para la enajenacion no supere al 30 de mayo de
1997.

En reunién efectuada el 08 de mayo de 1997, se informa de la gestion de una comision
encargada de elaborar las bases del remate y se acuerda suspender la reunion de junio, ya
que a esa fecha no se habra realizado adn la licitacion del remate del bien raiz.

En la reunion del 10 de julio de 1997, se informa que no hay postores en el remate del
inmueble al precio estipulado

El 14 de agosto de 1997, se informa en reunion ordinaria de acreedores que el bien raiz fue
rematado en 80.456,34. EIl honorario para el sindico por el remate del inmueble queda
fijado finalmente en 1,5% del valor de venta.

En reunion del 12 de diciembre de 1997, la junta de acreedores plantea llegar a una
transaccion en avenimiento laboral con algunos ex trabajadores de la empresa fallida. El
avenimiento equivale al 60 % de los totales adeudados a estos trabajadores.

Otros hechos importantes

En las verificaciones de crédito en plazo ordinario, se verifico un crédito por 82.090 UF
aproximadamente. Este crédito corresponde a un contrato de arriendo hasta el afio 2006.
En el periodo de uso del inmueble arrendado sélo se habian devengado unas 2.605 UF que
no se habian pagado y que corresponden al uso de 2 meses del inmueble.

La impugnacion de este crédito se resolvio en marzo de 1997 liberando reservas que se
hubieran destinado al pago de este crédito.

Tasas de recuperacion de pasivo

Durante el proceso de quiebra, se verificaron en créditos un total de UF 457.860, siendo el
principal tipo de deuda, el Valista que representa el 69% de la deuda total. A continuacion
se presenta el porcentaje de recuperacion de los créditos de acuerdo con el orden de
prelacion y la duracion de la quiebra desde su declaracion hasta la dltima publicacion con
cuenta final:

Acreedores . Duracion
C(_)s_tas 100 UF Trabajadores | Fisco P_rendano_e Valistas| Total quiebra
Judiciales | art44 hipotecario
56y8 (meses)
100% 92% 96% 50% 0% 21% 67

Recuperacion en liquidacion de la empresa

En este caso, se compara los activos extraidos de la memoria de la fallida, con los montos
recuperados efectivamente. En los pasivos se compara la verificacion de pasivos con la
recuperacion lograda en los repartos:
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Estimacion / Verificaciones

Activo (UF)

Pasivo (UF)

Activo Estimado 193.743,57

Pasivo Reconocido 457.859,9

Ingreso / Repartos

Ingreso (UF) Reparto (UF)
Reparto 85.478,24
Ingreso total 94.130,09 Gastos adm. 8.643,65
Disponible 8,20

Costo de sindicatura de la quiebra

En la segunda junta se fijaron los honorarios del sindico en 10% liquido del valor que se
obtenga en la realizacion del activo, excepto por la venta del inmueble, mas el 1.5% del
valor obtenido por la venta del inmueble. EI total que recibio el sindico como honorarios
fue del 1.87% de los ingresos totales generados.

El costo total de la administracion de la quiebra representa un 9.18 % del valor realizado

en los activos.
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