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Privaticemos la insolvencia®

Huéascar Ezcurra Rivero

Abogado. Profesor de Derecho Concursal en la
Pontificia Universidad Catoélica del Perd. Miembro
de la Asociacién Civil lus et Veritas.

1 Introduccion. Estas son las principales interrogantes del presente
trabajo. En la primera parte trataremos de identificar
Nadie discutird que un pacto donde se determimpié es lo que diferencia la contratacion antes de que se
prestar dinero y cédmo cobrarlo es un tema privadweerifique la insolvencia del deudor (contrataaérante
Deudor y acreedor celebran un contrato de préstamoldeinsolvencia), de la contratacién una vez que se ha
acuerdo a los términos que para ellos son los masrificado la insolvencia (contrataciG@x postla
convenientes; y en dicho contrato prevén la formaipsolvencia). El objeto de dicho ejercicio sera tratar de
plazos de pago, asi como las sanciones en casoetheontrar una justificacion para la mayor intervencion
incumplimiento. Tales reglas son reglas que resultan detatal que usualmente se presenta una vez que se ha
la autonomia privada de las partes. El Estado nerificado la insolvencia. En la segunda parte haremos
interviene en la determinacion de las reglas de juegan breve recorrido por el marco concursal peruano,
El Estado sélo interviene para dar las reglas que desde la Ley Procesal de Quiebras, hasta la Ley de
aplicaran supletoriamente en caso de falta de acuerdBeestructuracién Patrimonial vigente, tratando de
cuando, ante un incumplimiento, alguna de las partetentificar si la intervencion estatal en el desarrollo de
presenta una accién que debe ser resuelta por el Pddsmprocesos de insolvencia ha ido de menos a mas o de
Judicial. Tan privado es el pacto de prestar dinero y deas a menos, y evaluando la mayor o menor efectividad
cémo cobrarlo, que las partes podrian validamentdel sistema segun haya existido mas o menos Estado en
inclusive, sustraerse a la jurisdiccién del Poder Judicial proceso. La tercera parte la dedicaremos a cuestionar
y pactar que cualquier controversia con respecto adaestra antigua conviccion, de que en los procesos de
interpretacién o ejecucién del contrato sera resuelta piosolvencia se requiere mas Estado para hacer los
un arbitro o Tribunal Arbitral. procesos mas efectivos, transparentes y seguros. La idea
¢, Cambia la situacion una vez verificada las cuestionar y desarmar antiguas convicciones de que
insolvencia del deudor? ¢ El incumplimiento contractudh insolvencia es un tema publico, para luego
deja de ser privado cuando el deudor es insolventespensarlas, profundizarlas y volverlas a armar. En la
¢Deja de ser un problema privado el incumplimientdltima parte presentaremos un nuevo modelo para tratar
de pagos, cuando el incumplimiento es frente a varitesproblematica de la insolvencia, sustentado en nuestra
acreedores? ¢ Por qué el incumplimiento de pagos umaeva conviccion de que si es posible privatizar la
vez verificada la insolvencia tiene que regirse por laasolvencia. Dicho nuevo modelo parte de reconocer
reglas que establece la Ley de Reestructuraci@ue la insolvencia es un tema privado y que, como tal,
Patrimonial, Decreto Legislativo No. 845? ¢ Por qué ndebe ser resuelto por la libre autonomia de los privados.
es posible que en estos casos las partes involucradas
pacten las reglas de pago que consideren mas ;Qué nos puede decir el Teorema de
convenientes? ¢ Por qué el proceso de insolvencia Coase acerca del Derecho Concursal?
siempre debe tramitarse ante el INDECOPI? ¢ Por qué
no es posible que las partes pacten que en la eventualidadRonald Coase escribiéo en 1960 el articulo
de insolvencia, se someteran a las reglas de pago gi@gmominadd he Problem of Social C&&tSu principal
ellos determinen, asi como a la jurisdiccion de uidea se denominé luego el Teorema de Coase. Para el
Tribunal Arbitral, en lugar de la jurisdiccion judicial? ejercicio que haremos en la presente parte resulta de

(*) Elpresente trabajo contiene varias ideas que nacieron producto de largas discusiones con mi amigo Alfredo Bullagdadedioriento
especial por el tiempo, el carifio y la generosidad que puso en los intercambios de ideas que mantuvimos.
(1) COASE, Ronald HThe Problem of Social CodEn: Journal of Law & Economics3 (1960), I.



suma utilidad el Teorema de Coase, pues, conyode ser necesario el inicio de acciones legales, su
demostraremos, nos permitira identificar con claridadontroversia sera ventilada en el Poder Judicial, o ante
qué es lo que diferencia la contratacion antes de quewseTribunal Arbitral.

produzca la situacion de insolvencia, de la contratacion

gue se produce una vez verificada la insolvencia, y par2 Contratacién ex post la insolvencia.

qué tal diferencia ha justificado una mayor intervencion  Una vez verificada la situacion de insolvencia los

estatal cuando se ha verificado la insolvencia. costes de transaccion que antes eran cero, se ven
El Teorema de Coase tiene dos formulacionesincrementados sustancialmente. El problema de
hipétesis: incumplimiento de pagos ya dejé de ser un problema

a) Hipétesis 1: si hubiera costes de transaccion cemmtre el deudor y un acreedor, que podia ser resuelto
se produciria el resultado eficiente con independenaidicientemente por la via de una negociacién directa.
de la norma atributiva de derechos elegida. Ahora el deudor se encuentra ubicado frente a un

b) Hipotesis 2: si hubiera costes de transacciémimero mayor de acreedores con quienes no puede
positivos, la solucion eficiente no podria producirse cocumplir en su totalidad, y con quienes le resulta dificil,
independencia de la norma juridica elegida. En estpsr no decir imposible, llegar a un acuerdo. Los
circunstancias la norma preferible es aquella que redusereedores, conocedores de las dificultades que enfrenta
al minimo los efectos de los costes de transaccion. el deudor, intentaran cobrar lo antes posible. Todos saben

Los costes de transaccion incluyen: (i) costos d#el riesgo de que otros cobren primero y acaben con
identificacion de las partes con las que uno va a tratéws pocos recursos del deudor. Entonces, todos tendran
(i) costos que implica reunirse con dichas partes; (iiijpcentivos para ejecutar los activos existentes.
costos del proceso de negociacion; (iv) costos de En estos casos, por los elevados costes de transaccion
informacion y, (v) costos de la puesta en practica devolucrados, los privados (deudor y universo de

cualquier acuerdo al que se llegue. acreedores) no se encuentran en posibilidad de establecer
las reglas mas convenientes a sus intereses como colectivo.
2.1 Contratacién ex ante la insolvencia. En efecto, en estos casos resulta dificil que los acreedores

Cuando dos partes celebran un contrato de préstateagan identificados a todos los deméas acreedores con
nadie dudara que los costes de transaccion son cer@y@nes deberian negociar a fin de determinar si la forma
casi cero) y que, por ello, aplicando la primerae obtener mayor valor del negocio del deudor es
formulacién del Teorema de Coase, el resultado eficiemestructurandolo o liquidandolo; resulta dificil que los
se producira a través de las reglas que las mismas paae®edores, después de identificarse, se redinan a negociar
establezcan. Cuando un deudor y un acreedor contrayaouenten con la informacion que les permita valuar el
los costes de transaccion son cero pues no hay costosegocio y tomar la decision mas conveniente a sus
identificar a las partes con las que uno va a negociar; imereses; aun logrado todo lo anterior, resulta sumamente
hay mayores costos de reunirse con esas partes a negoditicjl que después de que los acreedores y el deudor lleguen
no hay mayores costos de informacion que dificultea un acuerdo, dicho acuerdo sea respetado por todos. Los
contratar informadamente; y los costos de poner excreedores se veran inclinados siempre a tener un
practica el acuerdo al que las partes lleguen tampoco smmportamiento estratégico, desconociendo cualquier
relevantes, pues el contrato serd ley entre las partesacgierdo al que hubieran llegado. Se sentirdn mas seguros
ante cualquier incumplimiento las partes podran entablejecutando activos y cobrando, que esperando la buena fe
las acciones legales correspondientes para hacer vaertodos los acreedores que suscribieron el acuerdo.
los términos del contrato celebrado. En ese sentido: (i) los costos de identificacion de

Por todo ello, no sera necesaria una regla estatas partes con las que uno va a tratar; (i) los costos que
(ley del Congreso, por ejemplo) para alcanzar lenplica reunirse con dichas partes; (iii) los costos del
eficiencia. En estos casos, las partes estaran en mgjayceso de negociacion; (iv) los costos de informacion
posicion que el Estado para determinar lo mas eficienge(v) los costos de la puesta en practica de cualquier ~
a sus intereses. Las partes estaran en aptitud amierdo al que se llegue, hacen imposible que acreedoresp
determinar adecuadamente el monto de la obligaciéndeudor lleguen a un acuerdo una vez que ya se verificé =
la forma y plazos de pago, asi como las accionésinsolvencia.
correspondientes en caso de incumplimiento. A pesar de que los acreedores como colectivo R
Igualmente, los privados estaran en condiciones @starian mejor si llegan a un acuerdo (pues podrian
evaluar si en el hipotético escenario de incumplimientmantener en funcionamiento un negocio que tiene mayat99
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valor en reestructuracion que liquidado), tal acuerdo &stado la decision a la que hubieren llegado las partes si
imposible por los elevados costes de transaccidmbieren estado en la posibilidad de contratar?
existentes. Tales costes de transaccion llevaran a que los Si las partes hubieran estado en la posibilidad de
acreedores intenten ejecutar los activos del deudor. tantratar una vez verificada la insolvencia, hubieran
Unica respuesta a la insolvencia sera la liquidacion gactado que los activos del deudor en insolvencia
activos que se dara como resultado de todas las acciodegienen en intangibles una vez verificada la insolvencia,
individuales que se iniciaran frente al deudor. En aquelldg tal forma que ningun acreedor se vea sometido al riesgo
casos en que el negocio insolvente tenia mayor valde que algin otro acreedor se le adelante y cobre primero,
como negocio en marcha (reestructuracion) que componiendo en peligro la posibilidad de cobro de los demas.
negocio en liquidacion, los acreedores siempre Idnaregla que determine la intangibilidad del patrimonio
liguidaran, a pesar de que ello vaya en contra de sl deudor insolvente, introducird confianza entre los
propios intereses como colect®dEntonces, a falta de acreedores. Confianza de que nadie intentara ejecutar.
una regla legal, ocurrird una pérdida social (por hab@&on ello se generara un ambiente favorable a la
liguidado un negocio que valia mas reestructurado). Unagociacion de una férmula que sea mejor para todos los
decision ineficiente motivada porque las parteacreedores como colectivo. Una primera regla entonces
involucradas -por los elevados costes de transacciqoe contribuye efectivamente a reducir los costes de
involucrados- no estuvieron en posibilidad de tomar l@ansaccion sera la regla de proteccion del patrimonio
decision socialmente deseable. del deudor insolvente

Entoncesex posta insolvencia, teniendo encuenta  Adicionalmente, si las partes hubieran estado en
gue los costes de transaccién son elevados, si impdegosibilidad de contratar las mejores reglas para casos
la regla que se establezca. La regla legal por la queds insolvencia, seguramente hubieran contratado por
opte debera ser aquella que contribuya a reducir las mecanismo que permita reducir los costos propios
costes de transaccion involucrados y, con ello, permitk identificar a las partes que podran participar en la
que las partes adopten la decision eficiénte negociacion. Tales reglas podran establecer que una vez

Es por ello quex postla insolvencia hay mayor verificada la insolvencia se convocara a los acreedores
intervencion estatal. Los privados, como hemodel deudor para que registren sus acreencias ante una
explicado no estan en posibilidad de llegar a la soluci@utoridad técnica e imparcial, que determine quién
mas eficiente por si solos. Entonces, el Estado establecantiene créditos frente al deudor, hasta por qué montos,
las reglas que regiran los procesos de insolvenciayycon qué orden de preferencia.
ademas participa supervisando el desarrollo del proceso De otro lado, las partes seguramente hubieran
de acuerdo a las reglas por él establecidas. La mayontratado por reglas que establezcan que para que haya
intervencion estatax posta insolvencia, se justifica acuerdo valido y obligatorio entre los acreedores
por el hecho de que en tales circunstancias los costesonocidos por la autoridad técnica e imparcial
de transaccién son elevados. Como las partelesignada, bastara que tal acuerdo sea aprobado por la
involucradas no estan en capacidad de establecer tagyoria, no siendo necesario un acuerdo unanime. El
reglas mas eficientes, el Estado interviene y simula é&uerdo de mayoria como acuerdo valido y obligatorio
decision a la que las partes habrian llegado en caso gaea todos, reducira los costes de transaccion existentes

hubiesen estado en la posibilidad de contratar. pues, convencer a la mayoria es sin duda mas sencillo
gue convencer al cien por ciento. Si se estableciera la
2.3 La necesidad de una regla que reduzca necesidad de acuerdo unanime para conformar un
costos de transaccion ex post la acuerdo valido y obligatorio, simplemente nunca habria
insolvencia. acuerdo.

¢ Cudles son las reglas que reducen los costes de Finalmente, si las partes hubieran estado en la
transacciorex postla insolvencia? ¢Como simula elposibilidad de contratar, seguramente hubieran

(2) Ver: ADLER, Barry EA Theory of Corporate Insolvencg2 N.Y.U. L.Rev. 343, 360, n. 62 (1997), y JACKSON, ThomaBhe.Logic
and Limits of Bankruptcy Law-19 (1986).
(3) Sera decision eficiente la decisién de reestructurar el negocio cuando el valor de negocio en marcha sea mayordgi@efwaior
en liquidacion. También sera eficiente la decision de liquidar cuando el valor del negocio en liquidacién sea mayor guakelel valo
negocio en marcha.
200 (4) Ver: EZCURRA, Huéscata Ley de Reestructuracion Patrimonial: fundamentalmente un instrumento de reduccién de costos de
- transaccion En: Gaceta JuridicaEstudios sobre Reestructuracion Patrimoniama. Tomo 57, 1998.
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contratado por que una autoridad técnica e imparciah el desarrollo del proceso, asi como por la
sea la que supervise la legalidad de los acuerdparticipacion del funcionario estatal Sindico de Quiebras
adoptados por los acreedores y, mas importante, seateel desarrollo e implementacion de la liquidacion de
gue haga valer los acuerdos adoptados. los activos del deudor. En suma, el proceso concursal
Es entonces a través de todas estas reglas que namsrienido en la Ley Procesal de Quiebras fue uno en el
del Estado y no de las partes, que se simula aquellas reglaal el Estado tuvo un rol protagonico, y los privados,
gue las partes hubieran contratado de haber sido gllor el contrario, tuvieron limitada participacion.
posible. Todas estas reglas contribuirdn a reducir el En 1992 se dio en el Perd un cambio radical. Entrd
problema de elevados costes de transaccion existergesvigencia la Ley de Reestructuraciéon Empresarial,
una vez que se ha verificado la insolvencia, y tendran@écreto Ley No. 26116 vy, con ella, se derogd la Ley
efecto de reducir tales costes, permitiendo que las parirecesal de Quiebras. Primer aspecto importante de este
se encuentren en la posibilidad de contratar por aquetiambio radical lo constituy6 el hecho de que el Poder
decision sobre el negocio que les garantice obtener mayodicial dejé de tener competencia para pronunciarse
valor, ya sea reestructurandolo o liquidandolo. sobre la problemética de la insolvencia. La insolvencia
De esa forma, vemos que en insolvencia -por Igsso a ser competencia de una entidad administrativa que
elevados costes de transaccidn existentes- si ambaba de ser creada: el Instituto Nacional de Defensa
encontraria justificada la mayor intervencion estatatle la Competencia y de la Proteccion de la Propiedad
Veamos ahora qué ha pasado en los Ultimos afios efngtlectual (INDECOPI en adelante). A partir de dicho
Perd. Observemos qué tanto ha intervenido y qué tamtmmento el INDECOPI resolveria y supervisaria el
interviene hoy el Estado en los procesos concursaleslesarrollo de los procesos de insolvencia, y el Poder
Judicial, s6lo quedaba como autoridad que podria revisar

3 Del Poder Judicial al INDECOPI, y del lo resuelto por el INDECOPI en la via contencioso
INDECOPI a las Oficinas administrativa. El INDECOPI paso a tener entonces el
Descentralizadas. rol principal en la tramitacion y supervision del proceso,

y el Poder Judicial paso a tener un rol fundamentalmente

A continuacién, haremos un muy breve repaso dribsidiario, revisando las resoluciones administrativas

las legislaciones concursales vigentes en el Perl desa@edidas por el INDECOPI que fueran impugnadas en
el afio 1932 hasta la fecha, refiriéndonos a cuanto Estddovia contencioso administrativa. A partir de dicho

hemos tenido en cada caso y a cuanto fue dejado arlamento la insolvencia fue desjudicializada para luego

libre iniciativa privada. ser administrativizada.
Como parte de los cambios que introdujo el
3.1 Del Poder Judicial al INDECOPI: la Decreto Ley No. 26116, es pertinente referirse al mayor
desjudicializacién de los procesos rol que dentro del desarrollo del proceso se atribuy6 a
concursales y la privatizacion de la los privados. En efecto, dentro del proceso de
decision sobre el destino del deudor. insolvencia instaurado por el Decreto Ley No. 26116,

De 1932 a 1992 estuvo vigente en el Peru la Ldgs acreedores son los que toman las decisiones dentro
Procesal de Quiebras, Ley No. 7566. Dicha ley contendieel proceso. El INDECOPI decide si hay o no
un régimen concursal fundamentalmente liquidatorionsolvencia, pero luego, una vez que la Junta de
La respuesta del sistema concursal a la problematicaiereedores se relne e instala, corresponde a ésta (y no
la insolvencia era, en la generalidad de los casos, vendéEstado ni al deudor) decidir lo mas conveniente a los
los activos del deudor a fin de pagar sus pasivos con logereses de los acreedores. La Junta de Acreedores tenia
recursos que se obtuvieran como consecuencia detdas opciones de decision sobre el destino: (i) la
liquidacion. El proceso era dirigido y supervisado pocontinuacion de las actividades de la empresa bajo un =
el Juez de Quiebra, y la liquidacion era administradaroceso de reestructuracion; (ii) la liquidacion
por el Sindico de Quiebras. Sibien los acreedores tenitrajudicial de activos bajo un proceso de disolucién
la posibilidad de aprobar una reestructuracion, en Jaliquidacion; v, (iii) la liquidacién judicial de activos
practica, tal opcidn raras veces era utilizada con éxitbajo un proceso de quiebra judicial. Los acreedores
considerando las altas mayorias que se exigian p#&anaban decisiones por mayoria. El deudor solamente v
formar una decisién valida. podia proponer. Y el Estado solamente podia supervisar Y

La intervencion estatal en este proceso em cumplimiento de las formalidades y la legalidad de
marcada, tanto por la importante participacion del Juézs acuerdos. 201
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Otro cambio adicional que se enmarco dentro dd Colegio de Abogados de Lima y el Colegio de
esta tendencia a tener menos Estado dentro del proc€smtadores Publicos. Hoy en Lima, la sede central del
y tener un rol mas importante para los privados, fUlADECOPI en San Borja ya no tramita cd3osa sede
gue la administracion del negocio en crisis quedaba eantral monitorea el sistema concursal a nivel de todo
manos del administrador que la propia Junta de pais. Los casos son tramitados en su totalidad en las
Acreedores designara. Tal administrador seria udficinas Descentralizad@s
privado; ya no un funcionario estatal. En A través del esquema de descentralizacion de las
reestructuracion, la Junta de Acreedores tenia facultades del INDECOPI, no sélo se ha ampliado en
posibilidad de ratificar a la misma administracién quérma importante la posibilidad de que los beneficios
estuvo en ejercicio antes de la insolvencia, o cambiade la Ley de Reestructuracion Patrimonial lleguen a
por una nueva. En liquidacion la Junta designaba comwés lugares del pais, sino que ademas, se ha creado
liquidador a alguna de las entidades calificadas por @h modelo Unico a través del cual el Estado se asocia
INDECOPI para esos efectos. con la sociedad civil y le delega sus atribuciones para

En resumen, el proceso establecido bajo la Ley deamitar y resolver sobre temas que antes eran de
Reestructuracion Empresarial fue un proceso en el cuempetencia exclusiva del INDECOPI. A través del
ademas de desjudicializar los procesos paraodelo de descentralizacién de las funciones del
administrativizarlos, se comenzaron a dar pasdSIDECOPI referido, se ha dado un paso importante
importantes hacia la privatizacion de las decisiondgcia la privatizacion de la insolvencia. Se ha
dentro del proceso. Las decisiones de negocdemostrado que para que la tramitacion y resolucion
correspondian Unicamente a los acreedores; al Estati los casos de reestructuracion patrimonial sea
solamente le correspondia supervisar, fiscalizar tgcnica, imparcial y eficiente, no necesariamente tales

sancionar, de ser el caso. funciones deben estar concentradas en el Estado
(INDECOPI). La descentralizacion de funciones
3.2 Del INDECOPI a las Oficinas implementada por el INDECOPI, trasladando a las
Descentralizadas: la descentralizacién de entidades de la sociedad civil con quienes decide
los procesos concursales y la privatizacion  asociarse todo sknow howpara tramitar y resolver
de las facultades del INDECOPI. casos de reestructuracion patrimonial, es una muestra

Desde 1992, con la entrada en vigencia de la Lgalpable de que privatizar la insolvencia si es posible,
de Reestructuracién Empresarial, se consagro $& que por ello se pierda en tecnicismo, imparcialidad
posibilidad de que el INDECOPI delegara funcioneg eficiencia. Por el contrario, a través de la
en materia de reestructuracién patrimonial. Dichdescentralizacién se ha ganado en eficiencia: el Estado
facultad de delegacion fue fortalecida en 1996, con teene limites naturales para crecer al ritmo del
entrada en vigencia de la Ley de Reestructuracidncremento geométrico de los procesos de insolvencia;
Patrimonial, Decreto Legislativo No. 845. con la descentralizacion, ha sido posible atender mas

En el transcurso del afio 1992 hasta la fecha, hemmssos y con mayor agilidad.
pasado de un régimen concursal que concentraba la Luego de este muy breve repaso de lo ocurrido en
autoridad para tramitar, resolver, supervisar y sancionar legislacion concursal peruana desde 1932 hasta la
los casos de insolvencia en el INDECOPI sede centifeicha, hemos observado que se ha transitado de un
de San Borja, Lima, a un régimen en el cual el Estadoodelo en el cual habia mucho Estado (Ley Procesal
ha delegado en un cien por ciento sus facultades paeQuiebras) a un modelo en el cual se han privatizado
tramitar, resolver, supervisar y sancionar, en entidadies decisiones de negocio al interior del proceso
de la sociedad civil de reconocido prestigio. atribuyendo tales decisiones a los acreedores (Ley de

N En los primeros afios de la delegacion en Limd&eestructuracién Empresarial y Ley de Reestructuracion
0 INDECOPI sede central concentraba el mayor nimeRatrimonial) y, ademds, se han privatizado inclusive
i de los casos y so6lo una pequefia parte era delegaddaenfacultades para tramitar, resolver y sancionar
o
>
) (5) Ver: AREA DE ESTUDIOS ECONOMICOS DEL INDECOMocumento de Trabajo No. 008-2000: Perfeccionamiento del Sistema
g de Reestructuracion Patrimonial: Diagnostico de una Déc&aaSeparata especial del Diario Oficial El Peruar2y de agosto de
= 2000.
(6) Son Oficinas Descentralizadas de Reestructuracion Patrimonial en Lima, el Colegio de Contadores Publicos de Limadie Camara
202 Comercio de Lima, la Pontificia Universidad Catolica del Pert y la Universidad de Lima. Al interior del pais, son Oficerasdleadas

J— de Reestructuracion Patrimonial la Universidad de Piura, la Camara de Comercio de Arequipa, Lambayeque, lquitos, Clzco y Trujil
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procesos de insolvencia. Nuestros legisladores haréditos. Y ganaran si toman la decision correcta pues
trazado un camino en el cual cada vez hay menos Estaderementaran sus posibilidades de recupero. En ese
y en el que cada vez se asignan roles mas importanteatido, los privados tienen los incentivos adecuados
los privados. para informarse sobre la realidad del negocio, valuarlo
¢ Es posible privatizar ain mas? ¢ Es ello necesaram®ecuadamente y, optar, en funcién de ello, por la
Tales interrogantes son las que procuraremos responcigstructuracion o la liquidacién, segun cual opcion les

en los acapites siguientes. dé mayor valor. Asimismo, tienen los mejores incentivos
para designar a la administracion que les dé mayores
4 Definiendo roles del Estado y de los garantias de generar valor, y establecer la forma de pagos
privados en los procesos concursales®. mas conveniente a sus intereses, etcétera.

Lo anterior no quiere decir que los privados

En la tarea de disefiar un adecuado régimgacreedores) nunca se equivocaran al tomar decisiones
concursal, resulta muy importante tener un marage negocio, sélo quiere decir que, por sus incentivos,
conceptual claro sobre los roles que dentro del modeienen una tendencia a equivocarse menos. El Estado,
gue se proponga, deben corresponder al Estado y adéoscambio, por sus incentivos, tiene una tendencia a
privados. En el acépite anterior, hemos observado gequivocarse m&s9.
en el Peri hemos ido de mas a menos Estado en losPor ello, lo que respecta a las decisiones de negocio
procesos concursales. Para estar en aptitud de resporydedas aquellas otras decisiones relacionadas con éstas,
a la pregunta de si es posible y conveniente privatizdebe ser dejado a la exclusiva decision de los acreedores.
aun mas, primero tengamos claro qué es privatizabléey Estado no debe tener ninguna intervencion.
qué no, y qué es necesario seguir manteniendo bajo el Entonces, ¢ cudl es el rol que debe corresponder al
ambito de la decision estatal. Estado en los procesos concursales?

Parte central (si no la mas importante) de los Existen decisiones o roles que los privados no
procesos de insolvencia de empresas es la decisioned¢an en condicidn de realizar en términos eficientes.
negocio relativa a si conviene la continuacion de ldsos referimos fundamentalmente a la tarea de
actividades de la empresa (reestructuracion) o si, porfedcalizar el comportamiento de los privados, evitar
contrario, conviene su liquidacién, asi como todaabusos, y sancionar ejemplarmente a los privados
aquellas decisiones relacionadas a ésta (valuacién deando se viole la ley o los principios consagrados
negocio en marcha y negocio en liquidacion, decisiéan la ley. Los privados no tienen los incentivos
sobre régimen de administracion, decision sobre plazadecuados para fiscalizar pues ello los convertiria en
y forma de pago, etcétera). juez y parte de sus propias decisiones. Resulta obvio

El Estado no tiene los incentivos adecuados pacae los privados no son los mejores para fiscalizarse
tomar decisiones de negocio correctas, pues no gamai mismos. El Estado, en cambio, como entidad
por una decision correcta, asi como tampoco pierde porparcial y técnica, si tiene los incentivos para decidir
una decision incorrecta Como el Estado no se vemejor en cuanto al comportamiento de las partes con
afectado por las decisiones que tome, hay el riesgo a@eeglo a ley.
que tome la decision incorrecta. Por ende, el rol de fiscalizar y sancionar debe ser

Los privados (acreedores), en cambio, si tienen ltasrea del Estado, y no de los privados. Ejemplo claro de
incentivos adecuados para tomar decisiones correctisanterior en la Ley de Reestructuracion Patrimonial,
Los acreedores perderan si se equivocan al tomar sria la tarea de fiscalizar y sancionar a las entidades
decision, pues recuperaran una menor parte de digmidadoras en el desempefio de sus funciones.

(7) En este punto, ver: RASMUSSEN, Robert y SKEEL JR., Davich&.Economic Analysis of Corporate Bankruptcy L3am. Bankr.
Inst. L.Rev. 85,1995.

(8) Llamamos decision correcta en estos casos, a la decision de optar por el mayor valor entre valor de negocio en mdechegocai®en
liquidacion. Si valor de negocio en marcha es 100 y valor de negocio en liquidacion es 50, decision correcta en tahpesasdaia
reestructuracion del negocio. Decision incorrecta, en cambio, seria aprobar la liquidacion, pues en tal caso la soaegtathdgja d

(9) Ver: SKEEL JR., David ARethinking the Line Between Corporate Law and Corporate Bankrufzciex. L. Rev. 471,475 n.7 (1994);
SKEEL JR., David AThe Nature and Effect of Corporate Voting in Chapter 11 Reorganization.G&sé&. L. Rev. 461, 463 (1992).

(10) No olvidemos ademas que el Estado puede preferir reestructurar negocios en crisis porque ello “beneficia” el engleqpedest
estar sujeto a presiones de indole politico que lo hagan tender a promover la reestructuracion, aun cuando el negéniteegauesti 20
mayor valor liqguidado que como negocio en marcha; solucion ineficiente en términos econémicos.

2 SeIaA 13 sni

w



Huascar Ezcurra

5 Si es posible privatizar la insolvencia.

Si i de laf cién d Es posible y, sobre todo,
iempre fuimos de la firme conviccién de que una . "

vez verificada la insolvencia, por los elevados costes .convemente permitir gue los
de transaccion existentes, correspondia ubicarnos en la privados opten por un sistema de

segunda formulacion del Teorema de Coase y, por ello, resolucidn de la problemética de la

que era necesario una regla est_atal que permitiera llegar insolvencia que sea alternativo al
a la solucion eficiente. Entendimos siempre que tales

elevados costes de transaccion entre acreedores, hacian INDECOPI: un sistema arbitral
inviable la posibilidad de un acuerdo entre ellos que les concursal
permitiera llegar a soluciones eficierftesEn esa
perspectiva, la Gnica solucion, entendiamos, era aquella
gue debia establecerse a través de una regla legal que,
administrada y aplicada por el Estado, tuviera por efect requiere de una ley que regule el concurso y un Estado
reducir tales costes de transaccion y permitir que Iggie aplique dicha ley.
partes finalmente arriben a la solucion eficiente. Una  Sin embargo, visto el problema desde la
aplicacion pura y simple de la segunda formulacion dgerspectivax antetales costes de transaccion pueden
Teorema de Coase. ser menores.

Sin embargo, hoy, luego de haber revisado nuestras Vista la problematica de la insolvencia desde la
antiguas convicciones, haberlas cuestionado, desarmaggspectivax anteel escenario de insolvencia (y no ya
y rearmado, somos de la opinion que si es posible digsde la perspectivex postla insolvencia), creemos
una solucion a la problematica concursal a través dedee si es posible ubicarnos en la primera formulacion
primera formulacién del Teorema de Coase (y no ya @€l Teorema de Coase, de forma tal que los costes de

la segunda). transaccion entre las partes sean iguales o cercanos a
cero y ellas mismas (sin necesidad del Estado o una
5.1 La insolvencia vista desde la perspectiva regla de Estado) se encuentren en la posibilidad de llegar
ex ante y la posibilidad de acuerdo. a la solucién mas eficiente.

La problematica de la insolvencia debe ser vista ¢ COmo podrian las partes involucradas en un
tanto desde la perspectigr antda insolvencia, como problema de insolvencia estar en la posibilidad de
desde la perspectivex postla insolvencié?. Ver la  ponerse de acuerdo?
insolvencia s6lo desde la perspectiva de sus efectos y Si el sistema permite que el deudor al constituir su
consecuenciasx postes ver s6lo una pequefia parté'egocio, o en el transcurso de la vida de su negocio,
del problema. Lo que ocurex postla insolvencia incorpore en sus estatutos una clausula por la que
siempre tiene un reflejo en aquello que ocuairante  disponga cuales seran las reglas de juego en el escenario
Un sistema concursal efectivo para proteger el crédige insolvencia, los acreedores de dicho deudor podran
(efectoex posttendra como consecuencia que el créditeontratar sobre dichas reglas con costes de transaccion
serd mas barato (efea® ant@. Un sistema concursal iguales o cercanos a céfoEl deudor podria prever en
amigable al deudor (efectex pos) tendra como Sus estatutos qué autoridad resolvera el conflicto en el
consecuencia deudores que tiendan al sobescenario de la insolvencia, asi como las reglas de
endeudamiento y ademas un crédito mas oneroso (efegtoceso y de pago de los créditos que debera aplicar
ex antg. dicha autoridad. Los estatutos, como es siempre el caso,

La posibilidad de que las partes se pongan dgran inscritos en los registros publicos y con ello

N acuerdoex postla insolvencia no existe. Esto ya loadquiriran publicidad. Todos los acreedores de dicho
" explicamos en el acépite 2.2 anterior. Los elevadéudor (sean estos trabajadores, proveedores, acreedores
i costes de transaccioén hacen inviable el acuerdo. Por diltancieros, Estado, etcétera) sabran o, en todo caso,
o
>
15
1) (11) Por decision eficiente entendemos reestructurar cuando el valor del negocio en marcha fuera mayor que el valoeddiagdacion,
= y liquidar cuando el valor del negocio en liquidacion fuera mayor que el valor del negocio en marcha.
(12) Ver: RASMUSSEN, Robert y SKEEL Jr., DavidPhe Economic Analysis of Corporate Bankrupk y law.
204 (13) Sobre el particular, ver RASMUSSEN, RobBebtor's Choice: A Menu Approach to Corporate BankruptdyTex. L. Rev. 51, 100-02

(1992).
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habran tenido la oportunidad de saber, qué autoridadcuentren en tramite en el INDECOPI (como en efecto
resolvera el proceso en el escenario de insolvenciahg ocurrido en ya varias oportunidades y sigue
qué reglas de proceso y de pagos se aplicaran paraowilirriendo). Con estos problemas, y siendo el
escenario. INDECOPI la dnica entidad competente para
De esa forma, siendo el deudor el nicleo gueronunciarse sobre la insolvencia, el sistema concursal
conecta a todos sus acreedores (los de hoy y los edastente serd incapaz de atender en forma rapida,
mafana), a través de la decision que el deudor incorptéenica y predecible los procesos que se inicien. El
en sus estatutos sobre autoridad concursal y reglasultado sera que el sistema ya no sera efectivo para
aplicables a la insolvencia, todos los acreedores estapnteger el crédito. El sistema concursal colapsara. No
en posibilidad de contratar sobre tales mismos temasiendo otra la opcion, quien preste dinero -si presta-
Ex antela insolvencia, dado que la ley permiteprestara mas caro.
contratar a través del pacto que se incorpore en estatutos, Por otro lado, siendo que las Unicas reglas
acreedores y deudor habran podido definir la autoridagblicables al proceso seran las establecidas en la Ley
concursal que conocera del concurso y las reglas gie Reestructuracion Patrimonial, quien preste dinero en
seran aplicables a dicho concurso. Los costes @kePerd sabrd que en el escenario de la insolvencia se
transaccion en este sistema, visto desde la perspectiyicara dicha ley, pero no sabra si el proceso terminara
ex ante serian cero o cercanos a cero y, por ello, lan una liquidacién o en una reestructuracion, ni cuanto
partes habrian estado en la posibilidad de llegar portafdara el proceso de cobro de su acreencia en uno u

mismas a la solucién mas eficiente. otro escenarié®. No sabra si tendra la mala suerte de
gue su proceso en INDECOPI, como muchos, se vea
5.2 Las virtudes de permitir que las partes afectado y retrasado por intromisiones ilegales del Poder
contraten ex ante. Judicial. Tal falta de predictibilidad sobre lo que

Quien presta dinero hoy en el Perd, sabe que enfielaimente ocurriré&x posta insolvencia, vendra a un
escenario de insolvencia su deudor podra ir 0 ser llevadostoex ante muy pocos estaran dispuestos a prestar, y
al INDECOPI (no existe otra opcion) y sabe ademaguienes presten prestaran mas caro.
que las reglas que se aplicaréan al proceso seran las Otro gran problema que introduce aun mayor
establecidas en la Ley de Reestructuracion Patrimoniaipredictibilidad sobre lo que ocurrigx postla
o las reglas que eventualmente pueda dar el Congréssolvencia, sera el riesgo politico al que se encuentran
en el futuro (no hay otras opciones). El monopolio paisiempre sometidas las normas de insolvencia. En efecto,
tramitar procesos de insolvencia que tiene ejuien preste dinero en el Per(, podra siempre temer que
INDECOPI, asi como el monopolio que tiene ekl Congreso modifique la ley vigente y vuelva a
Congreso para determinar las reglas concursalagroducir normas pro deudor orientadas a salvar
aplicables, ocasiona una serie de problemas. empresas a cualquier cd§toA quien preste dinero hoy

En primer lugar, habra siempre el riesgo de que ehdie podra asegurarle que las normas de hoy seguiran
INDECOPI -aun a pesar de las mejoras logradas a trawendo las normas que se apliquen en el futuro. El
de la descentralizacion de sus funciones- enfrensestema concursal, siempre estara sujeto al riesgo de
problemas de sobrecarga administrativa que le impidaae se dicten normas que pretendan salvar empleo, o
resolver en tiempo oportuno los casos a su cargo (cosalvar negocios a cualquier costo. Siempre existira el
en efecto ocurre hoy). Habra siempre el riesgo de gtiesgo de que el beneficio politico (y no el beneficio
el Poder Judicial (que adn no se resigna a haber perdgtizial) sea el movil de nuestros legisladores.
competencia para resolver sobre temas concursales) dé En conclusion, quien presta dinero hoy en el Peru
tramite a acciones judiciales orientadas exclusivamente puede predecir cual es el verdadero riesgo de su
a entorpecer los procesos administrativos que seédito. En todo caso, lo Unico que puede predecir es =

(72}

oA 19

(14) De acuerdo a estadisticas preparadas por el INDECOPI los procesos de reestructuracion tienden a durar en promedisimisroafios
los procesos de liquidacion tienden a durar en promedio tres afios. Ver: AREA DE ESTUDIOS ECONOMICOS DEL INDECOPE.
Documento de Trabajo No. 008-2000.

(15) El Procedimiento de Saneamiento Transitorio regulado por Decreto de Urgencia No. 064-99-EF constituye un ejemplo claro d@|
anterior. Dicho dispositivo distorsioné el sistema pro acreedor consagrado en la vigente Ley de Reestructuracién Paiomonial, yX
transformé en un sistema pro deudor extremo. Afortunadamente el Saneamiento Transitorio ya no esté vigente. Han sidosremendos
dafios que dicha norma ocasion6 a nuestro sistema de créditos, al brindarle al deudor la posibilidad de, en la praaticglaboeter 205
gracia por un afio para pagar sus obligaciones.
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gue, potencialmente, dicho riesgo es muy alto. Tal egra la autoridad que resolvera el proceso una vez que
una de las razones principales de que en el Peru existaverifique la insolvencia.
un limitado acceso al crédito. Como los costos de transaccién bajo tal
¢ Coémo lograr dicha predictibilidad? Permitiendaonecanismo de contratacion son cercanos a cero, los
gue las partes se encuentren en aptitud de gactate acreedores se encontraran en la posibilidad de valuar
sobre la autoridad ante la cual se resolvera la insolvendia mejor forma el riesgo de su crédito al momento de
(que podra ser alguien distinto al INDECOPI), asi comeoontratar. Los bancos, seguramente, tendran
establecer las reglas del proceso y formas de pago (qstadisticas que les permitan identificar cuanto se
no necesariamente seran las reglas de la Ley demoran en cobrar y qué proporcion cobran bajo un
Reestructuraciéon Patrimonial). sistema en donde resuelve el INDECOPI, asi como
La mayor virtud de permitir que las partesuanto cobrany en qué tiempo bajo un sistema donde
contratenex antesobre la autoridad que resolvera laesuelve una autoridad arbitral.
insolvencia, asi como las reglas que seran aplicables en En esa medida, los bancos estaran dispuestos a
tal escenario, sera que ello brindara a quienes preststablecer una menor tasa de interés a cambio de un
dinero la posibilidad de predecir con mayor claridad elistema de insolvencia en donde la autoridad que
riesgo de su crédito en la insolvencia. En efecto, quieesuelve les da mayores garantias de un proceso célere
preste dinero podra saber, por ejemplo, si la autoridgdie podria terminar en una mayor recuperacion de
gue resolverd el conflicto le brinda mayores garantiaséditos.
de celeridad, autonomia y tecnicismo. Quien preste Elresultado serd que aquellos deudores que quieran
dinero podra ademas establecer las reglas del procesabyener financiamiento a costos mas bajos, tendran que
las reglas de pago que le garanticen un proceso célempyar en sus estatutos por la autoridad concursal (sea
efectivo para la tarea de proteger el crédito. esta INDECOPI o autoridad arbitral) que resulte mas
Evaluemos a continuacion la posibilidad y lasigil y efectiva para resolver los casos: mas efectiva para
ventajas de quex ante las partes pacten que sera ungroteger el crédito.
autoridad distinta al INDECOPI la que resolvera la  Es cierto que ni los trabajadores ni el Estado (ni
problemética de la insolvencia. Asimismo, evaluemdss acreedores por responsabilidad extracontractual)
la posibilidad asi como los beneficios de que las partestaran en la posibilidad de contratar con el deudor,
pacterex antelas reglas de pago a las que someterd elotivandolo a que opte por una u otra autoridad para
proceso una vez verificada la insolvencia. resolver el proceso de insolvencia. Los trabajadores (por
su débil posicidn negociadora) rara vez podran ejercer
5.3 La posibilidad y conveniencia de someter presion sobre el deudor para que éste se acoja en
a arbitraje la insolvencia. estatutos a la autoridad mas efectiva para proteger el
Es posible y conveniente permitir que las partesrédito. El Estado no contrata con el deudor, sino que
pacten someter la problematica de la insolvencia a uaa un acreedor que nace en virtud del incumplimiento
autoridad distinta al INDECOPI. Bajo la perspectivale obligaciones tributarias. Con ello tampoco puede
explicada lineas arriba de gereantda insolvencia los influir en modificaciones estatutarias en pro de una
costos de transaccidn son cercanos a cero (primenatoridad concursal mas efectiva para proteger el
formulacién del Teorema de Coase), una ley podr@édito. El tema es aun mas claro con los acreedores
permitir al deudor establecer en sus estatutos sociatgse surgen por responsabilidad civil extracontractual
gue en el escenario de insolvencia su proceso sel& deudor. Ellos tampoco contratan con el deudor, sino
decidido por una autoridad arbitral. Con ello, el deudajue nacen como acreedores cuando el deudor les causa
tomaria la decision de someterse a una autoridad distintadafio indemnizable bajo las reglas de responsabilidad

N al INDECOPI en sus estatutos sociales y dicha decisigivil de nuestro Codigo CiviP.

" se haria publica y oponible a todos a partir de la  Sin embargo, es cierto también que la presion que
i correspondiente inscripcion registral. ejerzan los bancos a través de su contratacion con el
o Los acreedores que contraten con tal deudor, o gdeudor, serd una presion a favor de sistemas de
f, se vinculen con el mismo de una u otra forma (seamsolvencia mas agiles y con ello efectivos para proteger
3 estos acreedores financieros, acreedores comerciakdscrédito. De esa forma, cuando el banco opta

= acreedores laborales, acreedor tributario) sabran cyélotivando al deudor a cambiar estatutos) por un

206

(16) Ver articulos 1969 y 1970 del Cédigo Civil de 1984.
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sistema que favorece el crédito, con ello se favorecerdromisiones del Poder Judicial. En efecto, cualquier
si mismo, pero también a todos los demas acreedodesision final del INDECOPI podré ser siempre
(sean estos trabajadores, Estado y acreedores poestionada ante el Poder Judicial en la via contencioso
responsabilidad civil extracontractual) porqueadministrativa y, con ello, podra revisarse nuevamente
finalmente lo que se beneficia es el crédito, y ellel fondo de la decisién. Ademas, siempre estara latente
involucra cualquier tipo de crédito, sea este laborat] riesgo de que a través de una accion de garantia se
tributario, extracontractual o financiero. pretenda restar eficacia a una decision del INDECOPI
¢ Cudles serian las ventajas de someter el procesde la propia Junta de Acreedores. Las decisiones de
de insolvencia a una autoridad distinta al INDECOPUN Tribunal Arbitral en cambio, seran siempre mas
digamos a una autoridad arbitral? Las ventajas son varigeguras frente al Poder Judicial, pues la Gnica posibilidad
Por un lado, INDECOPI ya no tendria elde impugnacion sera en la via de anulacion por las
monopolio para resolver y decidir sobre los procesa@ausales establecidas en la Ley General de Arbitraje,
de insolvencia. Los usuarios (deudores y acreedorésly No. 265727,
podrian optar entre el sistema donde decide el Vemos entonces que someter el proceso de
INDECOPI (o sus entidades descentralizadas) y glsolvencia a la decision de una autoridad arbitral brinda
sistema donde decide una autoridad arbitral. Ehrias ventajas, que finalmente resultan en un sistema
INDECOPI competiria con las autoridades arbitralesas predecible y, por ende, mas efectivo para la tarea
por captar procesos de insolvencia. Tal competendaie proteger el crédito.
motivaria al INDECOPI asi como a las autoridades  Ahora bien, habiendo verificado que es posible y
arbitrales a ser cada vez mas efectivas en la tramitacidomveniente someter la insolvencia a la decision de una
de los procesos a su cargo. Los usuarios preferirian al#oridad privada (autoridad arbitral) resta determinar
autoridad que les brinde méas calidad a menor precgl.es posible someter la insolvencia a reglas privadas,
Ambos sistemas de insolvencia, en competencidistintas a las reglas que pueda haber establecido el
tenderian a brindar cada vez un mejor servicio a menGongreso.
precio. Los grandes beneficiados serian los acreedores
y con ello el sistema de créditos. El crédito tenderiasa4 La posibilidad y conveniencia de pactar
ser mas barato y con ello se beneficiarian las empresas. reglas privadas del concurso.
Habria mayor actividad econdmica pues las empresas Asi como en sus estatutos sociales el deudor podria
podran emprender mayor cantidad de proyectos éstablecer que la autoridad que resolvera la insolvencia
inversion -que antes quiza no emprendian por un crédgera una autoridad arbitral, el deudor también podria
gue escaseaba o que era muy caro- y con ello, al figever en sus estatutos las reglas que se aplicaran al
del dia, también se sentiria un impacto positivo en Iggoceso que se tramite bajo la competencia de la
niveles de empleo. autoridad arbitral. Dichas reglas del proceso, una vez
Ademas, los casos que hoy solamente puedenblicitadas a través de la inscripcién registral, seran
tramitarse en el INDECOPI o en sus entidadesonocidas o conocibles por todos los acreedores que
descentralizadas, se distribuirian entre el sistentantraten con dicho deudor. En funcién de ello, los
INDECOPI y el sistema arbitral. Con ello INDECOPIlacreedores podran motivar a su deudor (en un escenario
tenderia a mantener una menor sobrecargk costes de transaccion cercanos a cero) a escoger las
administrativa. El resultado seria un INDECOPI que seglas del proceso que consideran resultan mas
fortalece, pues esta en mejor capacidad de atendereficientes para su problema concreto: las reglas que
forma célere los casos a su cargo. Asimismaonsideren mejores para proteger el crédito.
INDECOPI tendria la posibilidad de destinar mayores  El deudor estard motivado a incorporar reglas
horas hombre y recursos a tareas de fiscalizacionpyivadas del proceso que sean efectivas para protegers:
sancion, que hoy quiza no realiza por falta de recurs@s créditoex posta insolvencia, en la medida que dichas ¢
En suma, un INDECOPI que desempefia mejor susglas le permitiran obtener un crédito bastantda
funciones porque parte de ellas serian atendidas pasolvencia. Motivar la adopcion de reglas privadas
autoridades arbitrales. eficientes para proteger el crédito generalmente sera gc
Otra ventaja es la relativa a la mayor seguridatrea de las instituciones financieras, pero finalmente, »
que brinda una decisién arbitral frente a eventual@®mo ya se explic en el acépite anterior, reglas mejores R

~+
<
)
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(17) Ver causales de anulacién previstas en el articulo 73 de la Ley General de Arbitraje. -
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para proteger el crédito serdn mejores para todos e que en dicho proceso de toma de decisiones
acreedores, sean estos bancarios, laborales, comerciglasicipen el deudor y los demas acreedores. Los activos
tributarios o acreedores por responsabilidad civdel negocio serian intangibles frente a los acreedores
extracontractual. distintos del acreedor mayoritario, a la espera de que el
¢ Qué tipo de reglas del proceso podria estable@areedor mayoritario decida. Un proceso que también
el deudor en sus estatutos? ¢Qué tipo de reglas s@ddria demorar alrededor de seis meses y que culminaria
mas eficiente que las que hoy contiene la Ley deon la decision que tome el acreedor mas importante.
Reestructuraciéon Patrimonial? Vemos entonces que hay férmulas de procesos,

Las reglas del proceso hoy son las que contienedéstintos a los que hoy contiene la ley, que pueden
Ley de Reestructuracion Patrimonial. En términoterminar siendo mucho mas agiles y efectivas para la
generales podria sefalarse que dichas reglas darea de proteger el crédito. Esas no seran por cierto las
eficientes para proteger el crédito pues la decisi@micas opciones, la gran ventaja de permitir el pacto de
siempre se encuentra en manos de los acreedores ggilas privadas es que los agentes podran idear y crear
mayoria. En efecto, bajo insolvencia los acreedores pas reglas mejores para cada problemética.
mayoria deciden si lo mas conveniente es reestructurar La mayor ventaja de permitir que las partes pacten
o liquidar. Bajo Concurso Preventivo o Procedimienttas reglas que consideren mejores para su caso concreto
Simplificado los acreedores por mayoria deciden si les que dichas reglas de juego se pactexaanteel
mas conveniente es aprobar o no la propuesta dscenario hipotético de insolvencia. Asi, cuando el
refinanciacion efectuada por el deudor. Como siempeereedor decida prestar sabré cuéles seran las reglas de
son los acreedores los que deciden, podriamos concluiggo en un escenario de insolvencia. Sabra sila empresa
que tales reglas (marcadamente pro acreedor) se@ra subastada, si habra canje automatico de
efectivas para la tarea de proteger el crédito. obligaciones por acciones, o si serd un solo acreedor el

Sin perjuicio de lo anterior, el deudor podria muyue tome la decision. El que las reglas de juego se pacten
bien establecer en sus estatutos reglas distintas y mejarsntda insolvencia brinda el claro beneficio de mayor
para su caso concreto. predictibilidad sobre lo que ocurriréx postla

Por ejemplo, un proceso decidido por una autoridadsolvencia. El acreedor podra calcular mejor el riesgo
arbitral en una sola instancia, seria ain mas efectide su crédito y en funcion de ello establecera un costo
gue el proceso que hoy contiene la Ley ddel crédito que incorpore dicho riesgo.

Reestructuracion Patrimonial. Las decisiones ya no

serian apelables ante el Tribunal del INDECOPI, ni

tampoco revisables a través de una accién contencioso ————
administrativa. Todo se resolveria en una sola instancia. REESTRUOTU R A s A
Por ende, un proceso mas célere y de menores costos b
lo que resulta fundamental para proteger adecuadamente
el crédito.

El deudor podria igualmente pactar en estatutos
gue ante la insolvencia la empresa ingresara a un proceso
de subasta publica que durara no mas de 6 meses, y en
el gue unavez vendida la empresa, los acreedores cobran
de los ingresos obtenidos por la subasta. Un proceso
también mas rapido y efectivo para proteger el crédito.

Otro tipo de reglas podria ser establecer que—
verificada la insolvencia las obligaciones pendientes de—]
pago se convertirdn automaticamente en acciones: canje"
automatico de obligaciones por acciones. El proceso |
podria resolverse también en un plazo muy reducido (6
meses digamos) y la empresa saldria del mismo conun
capital fortalecido y sin pasivos.

Finalmente, podria pactarse que verificada la
insolvencia un solo acreedor (el acreedor mas
208 importante) decide el destino del negocio, sin necesidad TVRITES.
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Podra decirse que hoy, bajo un procedimiento esea modificada y sustituida por un nuevo régimen que
INDECOPI tramitado al amparo de la Ley deprotege al deudor y desprotege el crédito habra sido
Reestructuraciéon Patrimonial, los acreedores podrigliminado. Las modificaciones a la legislacion de
también acordar una subasta o un canje automaticoidsolvencia ya no afectaran al deudor y acreedores, pues
obligaciones por acciones. Entonces ¢ para qué perméitos habran establecido sus propias reglas de juego.
que las partes pacten en estatutos algo que muy bikal eliminacion del riesgo politico del sistema aportara
podrian pactar bajo el marco del INDECOPI? en una reduccién sustancial del riesgo del crédito. Con

Hay una gran diferencia. La diferencia radica eello, se producird una reduccion paulatina de las tasas
el beneficio que se logra cuando dicho pacto sie interés.
determinax antda insolvencia. Si hoy un banco presta  Finalmente, otra gran ventaja del sistema sera que
dinero sabe que en insolvencia se aplica la Ley d&s reglas para procesos de insolvencia seran creadas
Reestructuracion Patrimonial y las reglas de procesegun las necesidades de cada sector. Los pequefios
gue ésta contiene. Pero el banco no tiene como sabegrsipresarios seguramente tendran sus propias reglas para
el deudor ira a insolvencia o preventivo (lo que podri@ insolvencia, los pesqueros que tienen una
marcar la diferencia entre un proceso mas o menos agijpblematica distinta podran también crear sus propios
el banco tampoco sabe si en insolvencia se aprobaidtemas para la insolvencia, lo mismo haran los
reestructuracion o liquidacién (lo que podria tener uagricultores, los azucareros, los mineros, etcétera. El
impacto distinto en sus posibilidades de recuperacidimite de reglas para la insolvencia no sera mas la
del crédito segun el crédito sea uno garantizado o najaginacion de nuestros legisladores o de los técnicos
y, el banco tampoco sabe si en reestructuracién del INDECOPI. Los privados se constituiran en
aprobara un canje automatico de obligaciones ppequefios Congresos de la Republica que determinen
acciones 0 una subasta, por ejemplo (lo que tambikrs mejores reglas para su caso concreto.
podria ponerlo en una mejor o peor situacion para
recuperar la acreencia). Dicha falta de predictibilidad Conclusiones.
sobre lo que ocurriréx postla insolvencia tendra por
efecto un mayor riesgo y, con ello, un crédito mas caro. La insolvencia en el Per( es un area en la que

En cambio, si el pacto de las reglas del proceso kemos dado pasos importantes hacia la privatizacion.
establecex antgen los estatutos sociales) el banco, dlloy los privados deciden si conviene reestructurar o
momento de desembolsar el financiamiento solicitadbquidar, y el Estado solamente supervisa. Ademas,
sabra exactamente que ocurexgostEllo le permitird el INDECOPI ha descentralizado sus facultades para
optar por las reglas que considere mejores para uresolver los casos de insolvencia, delegando tales
rapida recuperacion de su acreencia y evaluar mejoratribuciones en Camaras de Comercio y
riesgo crediticio. Dicha mayor predictibilidad es el gratniversidades. La sociedad civil participa y colabora
aporte de la propuesta. activamente con el Estado en la resoluciéon de

Otra gran ventaja de permitir que el deudoconflictos. Han ocurrido avances claros hacia la
establezca en sus estatutos las reglas del proceso ganaatizacion y ello hay que resaltarlo como un gran
el escenario de insolvencia, es que dichas reglasierto de nuestras autoridades.
formaran parte de cada contrato que celebren deudor y Sin embargo, cada vez son mas y mas los casos de
acreedores. Estos contratos podran ser los contratosrdmlvencia que se presentan ante el INDECOPI o sus
préstamo que celebre el deudor con los bancos, lestidades descentralizadas, y cada vez es menos lo que
contratos de trabajo que celebre con sus empleados,despuede hacer para que tales casos sean atendidos en
contratos de suministro, los contratos de servicios. Pdma oportuna. Un sistema de insolvencia que no
los casos de los acreedores tributarios, asi como pagauelve los procesos a su cargo en forma célere, es une:
los acreedores por responsabilidad civil, nacida kistema que no seré efectivo para proteger el crédito. El ©
obligacion tributaria o civil, su pago en un escenario deroblema se agrava cuando es cada vez mas frecuente-r
insolvencia se regulara también por las mismas reglagje el Poder Judicial admita acciones de garantia (D
pues éstas habran sido incorporadas por el deudora@ientadas a entorpecer el desarrollo de los procesos de,-r
Sus estatutos. insolvencia a cargo del INDECOPI. 7]

Tales reglas seran ley entre las partes y, como tales, Si no hacemos cambios importantes ahora, en N
no podran ser modificadas por el legislador. El riesgalgunos afios el sistema que con tanto esfuerzo hemos
de que la Ley de Reestructuracion Patrimonial vigentonstruido colapsara y quizas comience a padecer d209
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los mismos problemas que padecia cuando era Los privados habran recuperado su libertad para
enteramente judicializado. contratar sobre algo que siempre fue un problema
En el presente trabajo hemos sostenido y sustentgativado: la insolvencia. Y con ello se encontraran en
gue si es posible privatizar la insolvencia. Es posible gptitud de establecer reglas que les daran predictibilidad
sobre todo, conveniente permitir que los privados optesobre lo que ocurrird en un escenario de insolvencia.
por un sistema de resolucion de la problemética de Tendran flexibilidad frente a los cambios y el Unico
insolvencia que sea alternativo al INDECOPI: urimite para encontrar las reglas mejores serd el limite
sistema arbitral concursal. Ello promovera competencipue les imponga su propia creatividad. Las reglas que
entre el INDECOPI y las autoridades arbitrales quee pacten seran ley entre las partes y, como tales, no
asuman el reto, y la competencia redundara euodran ser afectadas por las “buenas intenciones” de
beneficios para los usuarios del sistema. Ello, ademasestros congresistas.
protegera los procesos frente a caprichosas revisionesPrivatizar la insolvencia si es posible. Sélo hace
del Poder Judicial. INDECOPI se verd aliviado de lfalta voluntad politica para dar el gran paso 'y, con ello,
sobrecarga administrativa que hoy lo agobia, y podubicar nuestra legislacién en materia de insolvencia
dedicar mayores recursos y esfuerzos a fiscalizareynpresarial entre las legislaciones mas modernas del
sancionar a los infractores. mundo &>
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