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Introducción


 El Derecho de la insolvencia o Derecho concursal es un área del ordenamiento jurídico que puede tener un impacto significativo en el acceso y coste del crédito y en los niveles de emprendimiento, innovación, crecimiento y competitividad de un país (1) . Sin embargo, la mayor parte de estos factores, que contribuyen a la mejora del bienestar colectivo desde un punto de vista ex ante (esto es, exista o no una situación particular de insolvencia), suelen ser omitidos del estudio tradicional del Derecho concursal. Salvo determinadas excepciones, el estudio del Derecho de la insolvencia en los países de la comunidad iberoamericana ha sido realizado desde una perspectiva ex post (esto es, analizando las instituciones concursales una vez que se produce la insolvencia en un caso determinado), de carácter eminentemente interpretativo y, además, sin considerar el impacto del diseño de las instituciones concursales en el comportamiento de los operadores. En general, la doctrina concursalista tradicional ha obviado analizar el modo en que la normativa de insolvencia puede afectar a variables esenciales para la promoción del crecimiento económico tales como el acceso y coste del crédito (que son factores que dependerán en buena medida del tratamiento que reciban los acreedores en el concurso), o el emprendimiento, la utilización de deuda, la asunción de riesgos o la solicitud tempestiva del concurso (que son factores que dependerán en buena medida del tratamiento que reciba el deudor en el concurso).

Un argumento tradicionalmente esgrimido para explicar el escaso uso de los procedimientos concursales en los países de la comunidad iberoamericana es la denominada falta de «cultura concursal» de los empresarios y acreedores de estos países (2) . Sin embargo, no creemos que el escaso uso del concurso se deba —sólo o principalmente— a factores sociológicos o culturales. Al contrario. La reticencia de empresarios y acreedores a utilizar los procedimientos concursales en la comunidad iberoamericana probablemente se deba, al menos en parte, al escaso atractivo de los procedimientos de insolvencia.

Por un lado, muchos sistemas concursales de la comunidad iberoamericana resultan poco atractivos para el deudor persona natural cuya insolvencia no es producto del fraude o la mala fe y, en ocasiones, ni siquiera de conductas culposas o negligentes. De hecho, en muchas legislaciones iberoamericanas ni siquiera se permite una efectiva descarga o exoneración de deudas del deudor honesto pero desafortunado. Por tanto, no permiten otorgar una segunda oportunidad que, desde un punto de vista ex ante, incentive la responsable asunción de riesgo y deuda y, desde una perspectiva ex post, facilite la plena reinserción económica y social del deudor.

En segundo lugar, la mayoría de los sistemas concursales iberoamericanos no establecen mecanismos rápidos y efectivos para la resolución de la insolvencia de las microempresas y las pequeñas empresas, cuyas particularidades requieren de un régimen específico y simplificado.

En tercer lugar, muchas legislaciones concursales de la comunidad iberoamericana no prevén mecanismos que faciliten la efectiva reorganización de empresas viables, tal y como pudieran ser una moratoria que afecte a todos los acreedores, la posibilidad de imponer un plan de reorganización a diversas clases de acreedores (cross-class cramdown), o la regulación de incentivos, normalmente a través de otorgar un privilegio, a acreedores que faciliten nueva financiación al deudor.

En cuarto lugar, muchos sistemas de insolvencia iberoamericanos consagran un excesivo formalismo procesal que, unido a las debilidades institucionales de muchos países de la región —evidenciado, entre otros aspectos, en la existencia de sistemas judiciales ineficientes— agrava la lentitud de los procedimientos concursales, eleva su coste y empeora sus resultados.

Finalmente, varios regímenes concursales iberoamericanos carecen de normas adecuadas de responsabilidad de los administradores sociales por el comportamiento que hubieran tenido en el período previo a la insolvencia, o imponen un excesivo régimen de responsabilidad que, en el caso de algunos países, incluyen el anticuado sistema de la calificación del concurso que, entre otras consecuencias indeseables, perpetúa el ancestral estigma de los deudores insolventes.

Un sistema concursal poco atractivo para los deudores puede resultar perjudicial para la economía de un país. Desde un punto de vista ex ante, puede incentivar a los deudores a evitar a toda costa el concurso y, para lograrlo, restringir el emprendimiento, la asunción de deuda, o la toma de riesgos, lo cual contribuiría a perjudicar la innovación y la financiación de empresas, con el consecuente daño para la competitividad y el crecimiento de una economía.

Asimismo, si un Derecho concursal resulta especialmente castigador con los deudores, la reticencia al concurso no sólo puede generar devastadores efectos ex ante (esto es, antes de que se produzca la insolvencia de un determinado deudor), sino también ex post: una vez que un deudor atraviese o, en su caso, prevea una situación de insolvencia, no tendrá incentivos para solicitar el concurso. En su lugar, y salvo que lograra un acuerdo extrajudicial, optará por un «cierre de hecho» de la empresa en perjuicio de los acreedores menos informados, o, en el mejor de los casos, procederá a la solicitud de concurso tardíamente, cuando ya existan pocas posibilidades de salvar un negocio potencialmente viable. En tales casos, los activos del deudor probablemente estarán notablemente deteriorados, y de esta manera se habrá reducido el activo disponible para la satisfacción de los acreedores.

Teniendo en cuenta los perjudiciales efectos económicos que puede suponer un sistema concursal que no resulte atractivo para los deudores, el lector podría pensar que el único motivo que justifica este diseño podría ser el favorecimiento de los acreedores. Sin embargo, nada más lejos de la realidad. Paradójicamente, muchas legislaciones concursales, especialmente en los países de la comunidad iberoamericana, también resultan poco atractivas para los acreedores.

En primer lugar, muchas legislaciones concursales no incentivan la solución eficiente de la insolvencia. A través de diversos mecanismos, muchos sistemas concursales incentivan a toda costa la reorganización frente a la liquidación, aunque se trate de empresas inviables o, quizás peor, empresas viables mal gestionadas que podrían ser salvadas con la rápida «liquidación» de la sociedad y la venta en bloque de la empresa o sus unidades productivas a un tercero.

En segundo lugar, los acreedores ordinarios apenas gozan de protección en muchas legislaciones concursales. En algunos casos, no pueden crear un comité de acreedores. Por otro lado, y salvo contadas excepciones, no suelen contar con la protección legal ofrecida por el test del mejor interés de los acreedores que, en caso de convenio o plan de reorganización impuesto por decisión mayoritaria, garantice a los acreedores disidentes que su situación no será peor a la que podrían haber obtenido bajo un hipotético escenario de liquidación. Asimismo, la satisfacción de los créditos ordinarios se suele subordinar a la de numerosos créditos privilegiados por voluntad legislativa, entre los que es frecuente encontrar a los créditos públicos. La existencia de estos privilegios provoca que el grado de satisfacción de los créditos ordinarios se vea reducido, y puede incluso ocasionar, en perjuicio de la economía en su conjunto, situaciones encadenadas de insolvencia de los acreedores.

En tercer lugar, muchas jurisdicciones no protegen adecuadamente a los acreedores garantizados del uso oportunista de la paralización de ejecuciones por parte del deudor. La dificultad o imposibilidad de obtener una protección adecuada por parte de los acreedores garantizados, unida al escaso poder de los acreedores para solicitar la terminación de la moratoria incluso en supuestos de empresas inviables, aumenta el riesgo de que deudores inviables utilicen indebidamente los procedimientos de insolvencia con la finalidad de aprovecharse oportunistamente del mecanismo de la suspensión de las ejecuciones que normalmente prevén los procedimientos concursales.

En cuarto lugar, tanto los acreedores privilegiados como los ordinarios se encuentran perjudicados por el hecho de que, en algunos países, no se respeta con rigor la regla de prioridad absoluta en el pago de los créditos. Así ocurre, por ejemplo, cuando se permite que los accionistas mantengan ciertos derechos económicos en la compañía (incluyendo la titularidad de las acciones) aunque existan acreedores disidentes que no vean satisfechos íntegramente sus derechos de crédito.

Finalmente, la dificultad para obtener una solución rápida de la insolvencia genera una inevitable destrucción del valor de los activos que reduce el grado de satisfacción de los acreedores. Por tanto, aunque el escenario concursal en muchos países no resulte atractivo para los deudores, tampoco resulta mucho más favorable para los acreedores. Un sistema concursal así, no solo perjudica el emprendimiento, la innovación y la competitividad de la economía, sino que, por su falta de atractivo para los acreedores, también puede restringir el acceso al crédito con el consecuente perjuicio para la financiación de empresas y la promoción del crecimiento económico.

En nuestra opinión, la falta de atractivo de los procedimientos concursales y la consecuente reticencia que frente a este escenario exhiben los deudores y acreedores se debe, en gran medida, al modo tradicional en que se ha entendido y diseñado el Derecho concursal. Por este motivo, la presente obra tiene el ambicioso y quizás utópico objetivo de ofrecer una nueva forma de entender el Derecho de la insolvencia basada en dos pilares fundamentales: (i) el entendimiento de las instituciones concursales desde una perspectiva económica y funcional; y (ii) el conocimiento de diferentes estrategias regulatorias, en ocasiones ofrecidas por otras legislaciones, que puedan ayudar a resolver problemas frecuentemente comunes a los que pretende dar respuesta el Derecho concursal.

Con notables excepciones, el Derecho de la insolvencia en la comunidad iberoamericana no ha sido analizado tradicionalmente desde una perspectiva económica, esto es, teniendo en cuenta el impacto de las reglas concursales en el comportamiento de los operadores y, en última instancia, en variables esenciales para la promoción del crecimiento económico tales como el emprendimiento, la innovación y el acceso al crédito. Al mismo tiempo, y a pesar de la existencia de numerosos trabajos de investigación que describen o analizan la regulación en varios países tampoco se han realizado demasiados ejercicios de «comparación» en sentido estricto. Esta es una actividad que, por lo general, exige: (i) identificar el problema que se pretende resolver en una determinada jurisdicción local; (ii) identificar las respuestas de las legislaciones extranjeras a problemas similares; (iii) examinar el fundamento de las posibles soluciones extranjeras en la jurisdicción de origen; (iv) evaluar las posibles divergencias entre las soluciones extranjeras y locales; y (v) examinar la deseabilidad de incorporar una posible solución extranjera en el Derecho local y viceversa, teniendo en cuenta las particularidades legales, económicas, sociales, culturales e institucionales de cada país.

La falta de un análisis del Derecho desde una perspectiva económica y (realmente) comparada limita considerablemente la capacidad de los juristas para sugerir ideas que permitan mejorar las leyes e instituciones y, con ello, construir un entorno regulatorio que facilite el emprendimiento, la financiación de empresas y la promoción del crecimiento económico.

Por todo lo anterior, esperamos que esta obra, realizada como parte de las actividades del Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas, no solo sirva para que personas ajenas al Derecho de la insolvencia puedan adentrarse en esta fascinante disciplina sino también para que puedan hacerlo entendiendo el fundamento y las implicaciones económicas de las instituciones concursales. Asimismo, también deseamos que el libro pueda resultar de interés y utilidad para profesionales, jueces, académicos y reguladores dedicados al Derecho concursal, sobre todo por el enfoque comparado del libro y las propuestas que se sugieren para la mejora y atractivo de los sistemas de insolvencia. Finalmente, y de manera más importante, esperamos que, a través del análisis comparado y funcional que se realiza de las instituciones concursales, esta obra contribuya a mejorar el modo de entender y diseñar el Derecho de la insolvencia en los países de la comunidad iberoamericana.
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	 (1) 

	Las expresiones «Derecho de la insolvencia» y «Derecho concursal» serán utilizadas como sinónimos en la presente obra. De la misma manera, los términos «procedimientos de insolvencia», «procedimientos concursales», «concurso de acreedores» o, simplemente, «concurso» serán utilizados de manera similar para referirse al procedimiento o los procedimientos formales de insolvencia que existen en un determinado país. A tal efecto, debe tenerse en cuenta que el concepto de concurso o procedimiento formal de insolvencia no incluirá los denominados procedimientos híbridos (conocidos en algunas jurisdicciones como procedimientos «preconcursales») que serán mencionados y examinados de manera separada.
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Capítulo 1 Objetivos y fundamentos del Derecho concursal (1) 


Aurelio Gurrea Martínez



 1.1.  El impacto del Derecho concursal en la promoción del crecimiento económico y la mejora del bienestar colectivo

El Derecho concursal es un área del ordenamiento jurídico que, con independencia de que exista o no una situación de insolvencia, puede tener un impacto significativo en el acceso y coste del crédito, la estructura económica y financiera de las empresas, y el nivel de innovación y emprendimiento de un país. Sin embargo, la mayor parte de estos factores, que contribuyen a la mejora del bienestar colectivo desde un punto de vista ex ante (esto es, exista o no una situación de insolvencia), suelen ser omitidos del estudio tradicional del Derecho concursal, especialmente en los países de la comunidad iberoamericana.

En efecto, con contadas excepciones, el estudio del Derecho de la insolvencia en la comunidad iberoamericana ha sido realizado desde una perspectiva ex post (esto es, analizando el diseño de las instituciones concursales una vez que se produce la insolvencia), de carácter eminentemente interpretativo y, además, sin considerar el impacto que el diseño de las instituciones concursales puede suponer en el comportamiento de los operadores. Es decir, la doctrina concursalista tradicional ha obviado, con carácter general, el impacto que el diseño —ni siquiera la utilización— del sistema concursal puede suponer en el modo en que se comportan los individuos y, por tanto, el impacto que el Derecho concursal puede suponer en variables esenciales para la promoción del crecimiento económico tales como el acceso y coste del crédito (que son factores que dependerán en buena medida del tratamiento que reciban los acreedores en el concurso), o el emprendimiento, la utilización de deuda, la asunción de riesgos o la solicitud tempestiva del concurso (que son factores que dependerán en buena medida del tratamiento que reciba el deudor en el concurso).

Asimismo, este análisis ex post del Derecho concursal ha parecido asumir que, como una situación de insolvencia genera, inevitablemente, un daño para los acreedores del deudor insolvente, el Derecho concursal no sólo tiene que promover la satisfacción de los acreedores y el mantenimiento de la empresa insolvente sino que también debe sancionar a quienes hubieran provocado este escenario desfavorable que, se supone, genera la insolvencia.

Lógicamente, este análisis ex post del Derecho concursal no tiene en consideración los beneficios ex ante que, para un sistema económico, puede suponer una situación de insolvencia. Y es que el hecho de que exista una situación de insolvencia implica, por lo general, que han concurrido, al menos, tres factores: (i) emprendimiento, consumo o inversión; (ii) asunción de riesgos; y (iii) asunción de deuda. Y estos tres elementos resultan esenciales para la promoción del crecimiento económico y la mejora del bienestar colectivo de un país. Por tanto, sancionar la insolvencia podría reducir los niveles de emprendimiento, consumo, inversión, y responsable asunción de riesgos y deuda en un país, con el consecuente perjuicio para el crecimiento y competitividad de una economía. Ello no implica, sin embargo, que un procedimiento concursal no pueda ser utilizado para sancionar posibles conductas indeseables en las que hubieran incurrido el deudor o sus administradores sociales. No obstante, las conductas indeseables de los operadores económicos, o de cualquier ciudadano en general, deberían resultar sancionables con independencia de la existencia de una situación de insolvencia o de la apertura de un procedimiento concursal. Por tanto, ni siquiera en estos casos tendría sentido atribuir una función sancionadora al Derecho concursal.

Asimismo, el tradicional análisis de las funciones del Derecho concursal también parece obviar otro importante objetivo que, con carácter ex post, tiene el Derecho de la insolvencia: la reasignación eficiente de recursos en la economía. Como será examinado, esta función no solo incluye facilitar la reorganización de empresas viables, sino también la rápida expulsión del mercado de empresas inviables, al objeto de que sus activos puedan ser utilizados en otras actividades empresariales que puedan generar mayor valor, riqueza y bienestar social.

1.2.  El análisis ex ante y ex post del Derecho concursal

El diseño de un sistema concursal debe tener por objeto la promoción del crecimiento económico y la mejora del bienestar colectivo. Para conseguir este objetivo, el Derecho concursal debe promover la eficiencia del sistema (2) . En consecuencia, no sólo deben diseñarse instituciones concursales que promuevan la eficiencia ex post, generalmente identificada con la maximización del grado de satisfacción de los acreedores, sino también la eficiencia ex ante. A tal efecto, y con carácter general, por eficiencia ex ante nos referiremos a la promoción del crecimiento económico y la mejora del bienestar colectivo a través de maximizar, entre otros aspectos, los niveles de emprendimiento, innovación, acceso al crédito y certidumbre contractual de un país, que son factores que, como veremos, pueden verse afectados por el diseño de la normativa de insolvencia.

Nuevamente, conviene resaltar que, con independencia de que finalmente se utilice o no el sistema concursal, el propio diseño de las instituciones concursales puede afectar de manera significativa a la economía de un país. A modo de ejemplo, puede pensarse en un sistema que no tutele debidamente a los acreedores, o en el que los acreedores no cobren nada en el concurso. Ante este escenario, los acreedores previsiblemente respondan restringiendo el crédito, exigiendo mayores garantías, o incrementando el coste del crédito, con el consecuente perjuicio para la financiación de empresas y la promoción del crecimiento económico (3) . Asimismo, piénsese en una normativa concursal que estigmatice la insolvencia, castigue severamente a los deudores o, simplemente, no ofrezca un procedimiento concursal que resulte atractivo para empresas insolventes. En tales casos, la legislación concursal motivará que se reduzcan los niveles de emprendimiento, innovación y responsable asunción de deuda de un país (como medidas para minimizar ex ante el riesgo de insolvencia), y que se produzcan mayores cierres de hecho de empresas, liquidaciones irregulares e ineficientes fuera de los procedimientos formales de insolvencia y solicitudes tardías de concurso (como medidas ex post tomadas por deudores insolventes que, no obstante, quieren evitar a toda costa el concurso).

Por su parte, por eficiencia ex post nos referiremos a la capacidad del Derecho concursal para maximizar el grado de satisfacción de los acreedores y contribuir a la asignación eficiente de recursos en la economía, que será un objetivo que dependa, esencialmente de dos factores: (i) la minimización de los costes directos e indirectos generados por una situación de insolvencia (4) ; y (ii) la asignación eficiente de los activos del deudor, ya sea mediante una reorganización, convenio o acuerdo alcanzado entre el deudor y sus acreedores (5) , una venta en bloque de la empresa o de alguna de sus unidades productivas (going concern sale), o una liquidación con venta fragmentada de los activos del deudor (piecemeal liquidation) (6) .

Por lo general, existe una íntima relación entre eficiencia ex ante y ex post. A modo de ejemplo, si el Derecho concursal no consigue minimizar adecuadamente los costes generados por una situación de insolvencia y asignar eficientemente los activos del deudor, difícilmente podrá lograrse la maximización del grado de satisfacción de los acreedores. Por tanto, este resultado ineficiente ex post incentivará que, desde una perspectiva ex ante, los acreedores respondan con un incremento del coste del crédito o mayores exigencias o garantías para otorgar financiación. En consecuencia, se reducirán las posibilidades de financiar actividades de emprendimiento, consumo e inversión, perjudicando de esta manera la generación de riqueza, trabajo y bienestar social. Por tanto, un resultado ineficiente ex post también resultará ineficiente ex ante.

No obstante lo anterior, en ocasiones, el Derecho concursal puede lograr una solución eficiente ex post aunque perjudicando la eficiencia ex ante del sistema o viceversa (7) . A tal efecto, puede pensarse, por ejemplo, en la existencia y ejercicio de las acciones rescisorias, que permiten la rescisión de operaciones jurídicas que, en ocasiones, se han podido realizar de buena fe y en plenas condiciones de validez. Desde una perspectiva ex post, el ejercicio de las acciones rescisorias puede ser eficiente si genera un incremento patrimonial neto de la masa del concurso y, por tanto, contribuye a maximizar el grado de satisfacción de los acreedores (8) . Sin embargo, desde una perspectiva ex ante, la existencia de acciones rescisorias puede resultar perjudicial para el sistema si, por ejemplo, permite rescindir un amplio número de transacciones jurídicas válidas y, por tanto, puede generar incertidumbre y desincentivar la celebración de transacciones económicas en un determinado país. Otro ejemplo podría consistir en hacer que los socios o administradores de sociedades insolventes sean siempre responsables de las deudas de la compañía. Aunque esta solución pudiera contribuir a la maximización del grado de satisfacción de los acreedores, esta regla sería ineficiente ex ante, ya que, entre otros aspectos, desincentivaría la creación y financiación de empresas, la asunción de riesgos, y la captación de talento para gestionar empresas. En consecuencia, la propia existencia de esta norma perjudicaría el bienestar general, con independencia de que existiera o no una situación de insolvencia o de que eventualmente se procediera a la apertura de un procedimiento concursal.

Por este motivo, el desafío de los legisladores concursales se encuentra en diseñar una normativa de insolvencia que intente maximizar, al mismo tiempo, la eficiencia ex ante y ex post del sistema. En otras palabras, que el Derecho concursal ayude a reorganizar empresas viables, liquidar negocios inviables y maximizar el grado de satisfacción de los acreedores (que son resultados que se lograrían minimizando los costes generados por una situación de insolvencia y promoviendo la asignación eficiente de los activos del deudor), aunque promoviendo al mismo tiempo, desde un punto de vista ex ante, el emprendimiento, la innovación, la seguridad jurídica, la solicitud tempestiva del concurso y el acceso al crédito.

En ocasiones, pueden existir conflictos entre eficiencia ex ante y ex post. Ante este dilema, el legislador debería favorecer la eficiencia ex ante. Ello se debe a que, mientras que la eficiencia ex post sólo beneficiaría a las partes concretas involucradas en un procedimiento concursal, una solución ineficiente ex ante podría perjudicar a todos los ciudadanos y empresas de un país con independencia de que eventualmente existiera o no una situación de insolvencia o de que tuviera lugar la apertura de un procedimiento concursal (9) . Por este motivo, incluso podría afirmarse que el Derecho concursal resulta más relevante para empresas solventes que insolventes, ya que, aunque los procedimientos de insolvencia no fueran utilizados en una determinada jurisdicción (10) , el diseño de la normativa de insolvencia afectará al comportamiento de deudores y acreedores y, por tanto, a variables esenciales para la promoción del crecimiento económico tales como el emprendimiento, la innovación y el acceso al crédito.

1.3.  Las funciones tradicionalmente asignadas al Derecho concursal

Además del análisis ex post y normalmente interpretativo tradicionalmente realizado de las instituciones concursales, el estudio del Derecho concursal en la comunidad iberoamericana también se ha realizado sobre la base de unas funciones asignadas el Derecho de la insolvencia que, en algunos casos, no sólo pueden resultar erróneas (o cuando menos confusas para los operadores económicos) sino que, además, pueden perjudicar el bienestar de los ciudadanos. En concreto, estas funciones tradicionalmente atribuidas al Derecho concursal han sido: (i) la maximización del grado de satisfacción de los acreedores (función solutoria); (ii) la conservación de la empresa en crisis (función conservativa); (iii) la sanción del deudor insolvente (función sancionadora); y (iv) el mantenimiento de la par condicio creditorum o principio de igualdad de trato entre los acreedores (11) .

En primer lugar, y comenzando por la denominada función conservativa del concurso, se ha alegado que el legislador debe promover, a través del Derecho concursal, el mantenimiento de la empresa en crisis (12) . Sin embargo, esta función sólo puede ser admitida en empresas económicamente viables, es decir, en empresas cuyo valor actual de sus flujos de caja futuros resulte superior al valor de la empresa en liquidación (13) . Desafortunadamente, no todas las empresas son viables. En una economía de mercado, sólo están destinadas a sobrevivir aquellas empresas que puedan ofrecer bienes o servicios que no sólo permitan satisfacer los deseos o necesidad de los ciudadanos sino que, además, también resulten ofertados en mejores condiciones que otras empresas competidoras. Por tanto, antes de realizar cualquier análisis sobre las instituciones concursales, conviene desmontar el mito de que el Derecho concursal tiene como objetivo, en todo caso, el mantenimiento de empresas insolventes (14) .

Si una empresa insolvente tiene un mayor valor en funcionamiento que en liquidación, el Derecho concursal debe prever los mecanismos necesarios para que esta empresa pueda ser reorganizada (15) . De esta manera, no solo se logrará, desde una perspectiva ex post, una asignación eficiente de los recursos en la economía (que, en este caso, consistiría en el mantenimiento de la empresa en crisis), con la consecuente maximización del grado de satisfacción de los acreedores, sino que, desde un punto de vista ex ante, también se facilitará el acceso al crédito. Sin embargo, conviene enfatizar que, en estos casos, no se mantiene la empresa porque el Derecho concursal deba salvar empresas sino porque, en este supuesto, la conversación de la empresa facilita la finalidad última que, desde una perspectiva ex post, debe cumplir el Derecho concursal: la asignación eficiente de los activos del deudor.

Por tanto, para no generar incertidumbre entre los operadores económicos, bastaría con afirmar que el Derecho concursal solo debe promover, desde un punto de vista ex post, la asignación eficiente de los activos del deudor o, si se quiere, la maximización del grado de satisfacción de los acreedores. Ello implicaría, de manera indirecta, que el Derecho concursal deba promover la reorganización de empresas viables. Sin embargo, evitaría los problemas asociados a que algunos operadores o jueces atribuyeran una función reorganizativa al Derecho concursal incluso en empresas que no resultaran viables y, por tanto, no debieran ser reorganizadas. En otras palabras, promover la maximización del grado de satisfacción de los acreedores es consistente con promover la reorganización de empresas insolventes que resulten viables. Sin embargo, promover la reorganización de empresas insolventes como objetivo general del Derecho concursal no siempre resulta consistente con la maximización del grado de satisfacción de los acreedores ni, por tanto, con la asignación eficiente de los activos del deudor. Por tanto, enunciar de manera general que el Derecho concursal debe promover la reorganización de empresas insolventes no resultaría acertado o, cuando menos, deseable.

Una legislación concursal que no promueva la asignación eficiente de los activos del deudor podría ocasionar diversos efectos perjudiciales para la economía. Desde un punto de vista ex post, reduciría el grado de satisfacción de los acreedores. Por tanto, no solo provocaría un mayor quebranto económico para los acreedores involucrados en el concurso sino que, en algunos casos (sobre todo, en el caso de acreedores con alta exposición al deudor), el perjuicio experimentado por los acreedores podría hacer que ellos mismos devinieran insolventes, generándose de esta manera un «efecto dominó». Asimismo, en el caso de entidades financieras, la falta de recuperación de parte de sus créditos incrementaría sus niveles de préstamos impagados (non-performing loans), provocando que, en casos extremos, incluso se pusiera en riesgo la solvencia del banco y, de manera general, la estabilidad del sistema financiero. Finalmente, no promover la asignación eficiente de los activos del deudor también podría generar un coste de oportunidad para el sistema como consecuencia de la imposibilidad de utilizar los recursos materiales y humanos del deudor en otros usos alternativos que pudieran generar mayor riqueza, trabajo y bienestar social (16) .

Por su parte, desde un punto de vista ex ante, una solución ineficiente ex post o las simples dudas sobre la capacidad del Derecho concursal para promover la asignación eficiente de los activos del deudor puede perjudicar el acceso al crédito y, por tanto, el emprendimiento, el consumo y la inversión, como consecuencia del menor grado de satisfacción que experimentarían los acreedores. Por tanto, desde un punto de vista de política legislativa, parecería deseable enunciar expresamente que la función esencial de los procedimientos concursales debería ser la maximización del grado de satisfacción de los acreedores. Así, también se promoverá la asignación eficiente de recursos en la economía y, de manera indirecta, la reorganización de empresas viables y la liquidación de empresas inviables.

Finalmente, respecto a la denominada función conservativa que a veces se atribuye al Derecho concursal, conviene tener en cuenta que mantener la empresa (entendida como unidad económica generadora de bienes y servicios) no significa mantener el empresario (que, en el ámbito de las sociedades mercantiles, se identificaría con la persona jurídica) (17) . En este sentido, el Derecho concursal no debe mantener empresarios (ya se trate de empresarios individuales o sociedades mercantiles) sino empresas y sólo cuando sean viables. La empresa puede —y debe— seguir en funcionamiento si se «liquida» la compañía y se vende el negocio en funcionamiento a un tercero. De hecho, este escenario puede resultar el más deseable, por ejemplo, en supuestos de empresas viables mal gestionadas o, en general, cuando un tercero pueda agregar más valor que los actuales gestores de la compañía. Por tanto, con carácter general, un Derecho concursal no debe favorecer la reorganización (entendida en sentido estricto, y, por tanto, como un acuerdo entre deudores y acreedores) sobre la liquidación, tal y como se promueve en determinadas jurisdicciones (18) . De lo contrario, se estará favoreciendo la continuación de la sociedad, sin importar si el negocio operado por la compañía resulta viable o inviable, o si dicho negocio estaría mejor gestionado por un tercero. En los casos en que el problema no sea el negocio sino sus socios o gestores, el resultado más deseable para los acreedores, los trabajadores y la sociedad general puede ser la liquidación, al objeto de forzar la apertura de un proceso de venta en el que la empresa pueda ser adquirida por un tercero y seguir operando —e incluso creciendo y generando mayor valor— con personas que tengan las habilidades, la experiencia y los recursos para gestionar la compañía de manera más eficiente.

En segundo lugar, parte de la doctrina ha atribuido tradicionalmente una función sancionadora al Derecho concursal (19) . Esta función sancionadora parece asumir que el deudor ha realizado alguna conducta que merezca represión. Por este motivo, el deudor debe ser castigado o, cuando menos, sometido a un estricto escrutinio al que no se someten los deudores solventes. Sin embargo, tal y como ha sido examinado, una vez analizada la eficiencia del sistema desde una perspectiva global (esto es, tanto desde un punto de vista ex ante como ex post), el hecho de que exista una situación de insolvencia debe entenderse deseable para el sistema, al implicar la existencia previa de consumo, emprendimiento, inversión, y la asunción de riesgos y deuda. Y estos elementos son los que, precisamente, contribuyen al progreso, el crecimiento económico y la mejora del bienestar colectivo. Además, tal y como se ha comentado, el Derecho concursal también debe contribuir, desde una perspectiva ex post, a reasignar eficientemente los recursos en la economía y expulsar del mercado a empresas que no resulten competitivas. Por tanto, sancionar la insolvencia no sólo resulta perjudicial ex ante (esto es, para la promoción del emprendimiento, la innovación y la mejora del bienestar colectivo), sino también ex post (para la asignación eficiente de recursos).

En consecuencia, esta función sancionadora tradicionalmente atribuida al Derecho concursal tampoco resulta acertada, en tanto que parece confundir lo que supondría castigar la insolvencia (que, como tal, no debería merecer castigo alguno, al menos, en un sistema que pretenda fomentar el crecimiento económico y la mejora del bienestar colectivo), con lo que, en su caso, supondría castigar una serie conductas indeseables cometidas por el deudor, que creemos que deberían ser sancionadas con independencia de que se produzca la apertura de un procedimiento de insolvencia. De hecho, sancionar operadores exclusivamente en el concurso no sólo podría dejar impunes a posibles actores (solventes) que realicen comportamientos indeseables, sino que, además, también incentivará que las empresas minimicen ex ante el riesgo de insolvencia, o eviten a toda costa la apertura del concurso una vez devienen insolventes, como consecuencia de las mayores sanciones impuestas a los deudores insolventes (20) . Por tanto, en nuestra opinión, el objetivo del legislador no debería ser sancionar a los deudores insolventes sino, simplemente, sancionar a aquellos operadores (solventes o insolventes) que hubieran realizado alguna conducta indeseable.

En tercer lugar, el mantenimiento de la par condicio creditorum es otro principio generalmente defendido por la doctrina tradicional que, en nuestra opinión, si no resulta erróneo, al menos, puede resultar confuso para los operadores del mercado, especialmente si no se matiza su alcance. En concreto, una interpretación amplia del concepto de la par condicio creditorum podría dar lugar a pensar que el Derecho concursal debería promover la igualdad de todos los acreedores. Sin embargo, no todos los acreedores son iguales. Por un lado, existen acreedores que no tuvieron los medios o la capacidad de negociar las condiciones de su crédito. Por otro lado, también existen acreedores que fueron más diligentes en la concesión de crédito y, por ejemplo, decidieron protegerse frente a una posible situación de insolvencia del deudor mediante la obtención de una garantía real o personal. Por tanto, desde una perspectiva ex ante, un posible tratamiento igualitario de todos los acreedores en el concurso podría crear una indeseable situación de riesgo moral en la que nadie tendría incentivos para ser diligente en la concesión de crédito o en la vigilancia del deudor. Asimismo, en el caso de los acreedores menos sofisticados, una interpretación amplia del principio de igualdad de trato podría ocasionar resultados indeseables, ya que el Derecho concursal no corregiría ex post, mediante la concesión de un posible privilegio, eventuales «fallos de mercado» acontecidos ex ante al momento de contratar, como pudiera ser la falta de información o poder de negociación de algunos acreedores vulnerables. Finalmente, y desde el punto de vista de los acreedores sofisticados, la posible supresión ex post de eventuales ventajas válidamente constituidas ex ante podría desincentivar la concesión de crédito. Por tanto, existen poderosos argumentos jurídicos y económicos que aconsejan la discriminación entre acreedores. Con carácter general, esta discriminación consistirá simplemente en preservar las relaciones jurídicas preexistentes, dando lugar a que, por ejemplo, acreedores que obtuvieron garantías conserven sus derechos. En otros casos, esta discriminación puede estar justificada para corregir ex post un eventual fallo de mercado ex ante, tal y como será examinado con mayor detalle en el capítulo 4.

No obstante, la par condicio creditorum puede ser entendida desde una perspectiva estricta. En este caso, el principio de igualdad sólo se entendería aplicable entre aquellos acreedores de la misma clase o condición. Bajo esta hipótesis, aunque no siempre resulte sencillo clasificar, dentro de un mismo grupo, a unos acreedores que, incluso teniendo la misma clasificación concursal (v. gr., privilegiados, ordinarios o subordinados), puedan tener particularidades distintas (por ejemplo, un acreedor puede resultar más relevante que otro para la continuidad de la actividad del deudor, o un acreedor pudo haber otorgado su crédito en distintas condiciones de información o poder de negociación), el mantenimiento de la par condicio creditorum tendría mayor respaldo jurídico y económico. Por tanto, conviene ser prudentes con la utilización de la par condicio creditorum como principio inspirador de los procedimientos concursales, no sólo por las confusiones interpretativas que puede ocasionar a los operadores del mercado sino, muy especialmente, por los efectos perjudiciales que podría generar en el sistema económico una interpretación amplia —y, a nuestro juicio, errónea— de este principio.

Por este motivo, en lugar de consagrar la par condicio creditorum como principio inspirador de los procedimientos concursales, quizás pareciera más deseable implementar el Butner principle, que es un principio consagrado en el Derecho concursal de Estados Unidos destinado a cumplir una doble función: (i) por un lado, y salvo supuestos excepcionales previstos legalmente, pretende preservar las relaciones jurídicas preexistentes; y (ii) por otro lado, cubre las posibles lagunas del Derecho concursal con la aplicación de las reglas no concursales, siempre y cuando no contravengan los principios inspiradores del procedimiento concursal (21) . De esta manera, se conseguirían los mismos efectos que con el mantenimiento de la par condicio creditorum entendida en sentido estricto (esto es, salvo excepciones justificadas, tratar en el concurso de acreedores de manera similar a quienes tengan la misma condición fuera del concurso), pero evitando los riesgos y costes asociados a una interpretación amplia del principio de igualdad de trato entre los acreedores. Al mismo tiempo, la implementación de esta medida también permitiría cubrir determinadas lagunas legales que, en ocasiones, pueden existir durante la tramitación de un concurso de acreedores, con el consecuente beneficio para la seguridad jurídica y la promoción del crecimiento económico (22) .

1.4.  Las funciones de un Derecho concursal eficiente

1.4.1.  Introducción

Como se ha comentado, el objetivo último del Derecho concursal debería ser la promoción del crecimiento económico y la mejora del bienestar colectivo. En otras palabras, el Derecho concursal debería promover la eficiencia ex ante y ex post del sistema. En este sentido, la eficiencia ex post será lograda si el Derecho concursal logra maximizar el grado de satisfacción de los acreedores a través de minimizar los costes directos e indirectos potencialmente generados por una situación de insolvencia y de asignar los activos del deudor de la manera más eficiente posible, ya sea mediante un convenio, una liquidación con venta fragmentada de los activos, o una venta en bloque de la empresa o alguna de sus unidades productivas. Por su parte, la eficiencia ex ante será lograda si la normativa de insolvencia incentiva el emprendimiento, la innovación, la incertidumbre contractual y el acceso al crédito. A continuación se examinarán las estrategias concretas utilizadas por el Derecho concursal para conseguir estos objetivos.

1.4.2.  La función ex post del Derecho concursal

1.4.2.1.  La minimización de costes directos e indirectos generados por una situación de insolvencia

A diferencia de lo que parece subyacer en determinadas jurisdicciones donde todavía se estigmatiza la insolvencia (23) , el legislador no debería incentivar que las empresas eviten el concurso o la insolvencia. La mejor forma de evitar la insolvencia es no emprender, no asumir deuda, o no asumir riesgo alguno. Y eso es justamente el objetivo contrario al que resultaría deseable para la economía de un país. A nuestro modo de ver, un legislador no debe ser reticente a que las empresas devengan insolventes, salvo que se trate de entidades cuyas especiales características puedan generar una externalidad negativa significativa en el sistema, como ocurre con las entidades financieras y, sobre todo, con entidades financieras de gran envergadura (24) . De hecho, el legislador debería promover que la insolvencia se viera como una consecuencia natural e incluso frecuente de una economía de mercado. Por tanto, en nuestra opinión, la clave no está en evitar que las empresas devengan insolventes sino en reducir los costes directos e indirectos generados por una situación de insolvencia. En otras palabras, se trataría de minimizar la destrucción de valor que se produce cuando un deudor deviene insolvente. Y este debe ser el primer objetivo que, con carácter ex post, debería cumplir el Derecho concursal.

Los costes que contribuyen a la destrucción de valor que se produce cuando una empresa atraviesa problemas financieros no sólo engloban los costes directos asociados a la eventual apertura de un  procedimiento concursal (v. gr., honorarios de abogados, administradores concursales, etc.) sino, sobre todo, los costes indirectos que puede generar una situación de insolvencia (25) . Entre estos costes indirectos podrían incluirse: (i) situaciones de «infrainversión» ocasionadas por la dificultad de los deudores insolventes para obtener financiación que les permita seguir operando una empresa viable o llevar a proyectos de inversión con un valor actual neto positivo (26) ; (ii) situaciones de «sobreinversión» ocasionadas por deudores insolventes que, por una multitud de circunstancias, incluyendo varios factores emocionales y conductuales, así como el hecho de no tener nada que perder si ya lo hubieran perdido todo y gozaran de responsabilidad limitada, mantienen en funcionamiento empresas inviables o incluso invierten en proyectos arriesgados con valor actual neto negativo en un intento desesperado de salir de la insolvencia (27) ; (iii) ejecuciones individuales de los acreedores que podrían destruir empresas viables que atraviesan problemas financieros; (iv) desviaciones oportunistas de activos por parte del deudor; (v) pérdida de proveedores, suministradores, clientes y personal clave de la empresa insolvente; (vi) daños generados por la posible necesidad de liquidez y/o la posible pérdida de poder de negociación del deudor; y (vii) en general, cualquier otra pérdida de valor, incluyendo el daño reputacional, asociado a una situación de insolvencia (28) .

Para minimizar estos costes, el Derecho concursal prevé una serie de mecanismos que, no obstante, deben ser cuidadosamente diseñados para que la minimización de estos costes (que contribuiría a generar un resultado eficiente ex post) no resulte indeseable desde un punto de vista ex ante. Entre estos mecanismos podrían destacarse: (i) un sistema de paralización de ejecuciones que evite que empresas viables puedan verse destruidas (29) ; (ii) un régimen de acciones rescisorias que evite que, con carácter previo de la apertura del procedimiento de insolvencia, se realicen una serie de conductas que puedan dar lugar a la destrucción de valor o a la desviación oportunista de activos por parte del deudor (30) ; (iii) normas que permitan el mantenimiento de contratos que puedan generar valor y la terminación de contratos que supongan un perjuicio a la masa; (iv) un régimen de financiación postconcursal que facilite la obtención de crédito por parte de empresas viables pero insolventes; o (v) la adopción de varias estrategias que minimicen el estigma de la insolvencia y, por tanto, la reticencia al concurso de acreedores y la destrucción de valor reputacional potencialmente asociada con una solicitud de concurso (31) .

También podrían reducirse los costes del concurso adoptando procedimientos híbridos y favoreciendo acuerdos extrajudiciales que resultan menos costosos y estigmatizadores que los previstos en el Derecho concursal (32) . De hecho, estos procedimientos serán más deseables cuanto más ineficientes y destructivos resulten los procedimientos formales de insolvencia en un determinado país. De ahí que el favorecimiento de acuerdos extrajudiciales y procedimientos híbridos sea especialmente deseable en el contexto de economías emergentes (33) , así como en economías desarrolladas con procedimientos concursales ineficientes, como ha sido tradicionalmente el caso de España (34) .

1.4.2.2.  La asignación eficiente de los activos del deudor

El segundo objetivo que, desde un punto de vista ex post, debería promover el Derecho concursal es la asignación eficiente de los activos del deudor. En ocasiones, esta objetivo se logrará a través de un acuerdo entre el deudor y los acreedores, mientras que en otros casos será con la venta en bloque de la empresa o sus unidades productivas o, en su caso, con la venta fragmentada de los activos. Por lo general, el convenio será la solución más eficiente cuando el negocio sea viable y los gestores de la compañía aporten un valor añadido que no podría aportar un tercero. Por su parte, la venta en bloque de la empresa o parte de la misma tendrá sentido cuando el negocio sea viable y un tercero pueda gestionar la empresa de manera más eficiente. Finalmente, la liquidación con venta fragmentada de los activos del deudor normalmente tendrá lugar cuando la compañía y sus unidades productivas no generen ningún valor añadido y, por tanto, la venta separada de los activos no provoque ninguna pérdida de valor.

1.4.3.  La función ex ante del Derecho concursal

Como se ha comentado, el objetivo ex ante del Derecho concursal debe ser promover el emprendimiento, la innovación, el acceso al crédito y el crecimiento económico. En ocasiones, la eficiencia ex post de las instituciones concursales motivará que un Derecho concursal contribuya o no a la eficiencia ex ante del sistema. Por ejemplo, la maximización ex post del grado de satisfacción de los acreedores contribuirá a que, desde un punto de vista ex ante, se facilite el acceso al crédito. No obstante, en ocasiones, la solución eficiente ex post puede contravenir la solución eficiente ex ante. Ejemplos de estas tensiones podrían producirse, como ha sido comentado, en supuestos como un excesivo régimen de responsabilidad de administradores y socios, o un régimen de acciones rescisorias concursales que permita deshacer cualquier operación que haya tenido lugar con anterioridad a la declaración de concurso, aunque hubiera sido de buena fe y el deudor fuera solvente al momento de la transacción. Por este motivo, el desafío de los legisladores concursales consistirá en maximizar la eficiencia general del sistema, lo que requerirá un cuidadoso análisis ex ante y ex post del diseño de las instituciones concursales. Y ante una posible situación de conflicto entre eficiencia ex ante y eficiencia ex post, favorecer el primer escenario, ya que, como se ha sido expuesto, la eficiencia ex ante afecta a todos los operadores económicos y no solo a aquellos que se encuentren involucrados en una situación de insolvencia.

1.5.  Conclusión

El estudio y diseño del Derecho concursal en la mayoría países de la comunidad iberoamericana se ha realizado desde una perspectiva eminentemente interpretativa, ex post, y sobre la base de una serie de postulados que, por no tener en cuenta los fundamentos económicos del Derecho concursal, llevan a una serie de conclusiones que no sólo pueden resultar jurídicamente cuestionables sino que, además, pueden perjudicar el emprendimiento, la innovación, el acceso al crédito, la asignación eficiente de recursos y la promoción del crecimiento económico. Por este motivo, resulta necesario un cambio de paradigma en el modo de entender y diseñar el Derecho concursal, al objeto de que se tenga en cuenta el impacto ex ante y ex post de las instituciones concursales.

Como se ha comentado, la eficiencia ex post se logra maximizando el grado de satisfacción de los acreedores, que será un objetivo que exija minimizar los costes directos e indirectos generados por una situación de insolvencia y asignar eficientemente los activos del deudor. Por su parte, la eficiencia ex ante se alcanza diseñando una normativa de insolvencia que favorezca el emprendimiento, la innovación, la seguridad jurídica y el acceso al crédito, lo que en ocasiones dependerá del grado de eficiencia ex post del sistema concursal.

Lógicamente, los legisladores concursales pueden apartarse de aquellas soluciones que resulten más deseables para la promoción del crecimiento económico y la mejora del bienestar colectivo. No obstante, incluso aunque se desviaran de estas soluciones eficientes por motivos redistributivos o de cualquier otra naturaleza, creemos que el análisis económico de las instituciones concursales resultará fundamental. De esta manera, serán los ciudadanos quienes, de manera informada, y a través de su voto, decidan el tipo de política económica que desean y a qué precio. Por este motivo, los restantes capítulos de la presente obra analizan el Derecho concursal desde una perspectiva económica y comparada, examinando las soluciones o estrategias regulatorias que pueden resultar más deseables para la promoción del crecimiento económico y la mejora del bienestar colectivo.
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Capítulo 2 El inicio de los procedimientos de insolvencia

Aurelio Gurrea Martínez



 2.1.  Introducción

Desde un punto de vista de política legislativa, uno de los primeros aspectos que debe ser decidido cuando se diseñan las instituciones concursales son los tipos de procedimientos concursales eventualmente disponibles, las condiciones de acceso al procedimiento, y los deudores que pueden utilizar el concurso. Por ejemplo, países como Alemania, Costa Rica, España, México o Uruguay optan por un procedimiento concursal de entrada única que puede acabar en convenio o liquidación. Sin embargo, la mayoría de países a nivel mundial, incluyendo Argentina, Australia, Bélgica, Brasil, Burkina Faso, Chile, China, Colombia, Emiratos Árabes, Estados Unidos, Etiopía, Francia, Ghana, Indonesia, Italia, Irlanda, Japón, Luxemburgo, Malasia, Marruecos, Nigeria, Nueva Zelanda, Perú, Reino Unido, Singapur, Sudáfrica y Turquía prevén al menos un procedimiento eminentemente reorganizativo y otro procedimiento eminentemente liquidativo. Además, tanto en jurisdicciones con procedimientos concursales de entrada única como en jurisdicciones con múltiples procedimientos concursales suelen existir uno o varios procedimientos preconcursales o híbridos (1) .

Asimismo, también existen notables diferencias a nivel internacional respecto a los requisitos exigidos para la apertura del procedimiento de insolvencia y los tipos de deudores que pueden acudir a un determinado procedimiento concursal. Por ejemplo, mientras países como España tienen un único procedimiento concursal para deudores civiles y mercantiles, otros como Colombia tienen procedimientos distintos para ambos tipos de deudores. Por su parte, respecto al inicio de los procedimientos concursales, jurisdicciones como Estados Unidos no exigen formalmente el estado de insolvencia para la apertura del procedimiento concursal. No obstante, la mayoría de legislaciones concursales suelen exigir algún requisito financiero. Las excepciones a este requisito son escasas y, junto al citado caso de Estados Unidos, se observan principalmente en algunos procedimientos híbridos como el scheme of arrangement, existente en numerosas jurisdicciones de common law como pudiera ser el caso de Australia, Bermuda, Canadá, Hong Kong, India, Irlanda, Islas Caimán, Malasia, Nigeria, Nueva Zelanda, Pakistán, Reino Unido, Singapur, Sri Lanka y Sudáfrica.

2.2.  Tipología de procedimientos concursales

Con carácter general, los procedimientos concursales suelen clasificarse en procedimientos reorganizativos y liquidativos. No obstante, como se ha comentado, existen legislaciones concursales que prevén un único procedimiento de insolvencia que, no obstante, puede acabar en reorganización o liquidación. Asimismo, existen jurisdicciones, como pudiera ser el caso paradigmático de Hong Kong, que ni siquiera tienen procedimientos formales de reorganización, sin perjuicio de que cuenten con procedimientos híbridos como el scheme of arrangement, o de que el procedimiento de liquidación pueda utilizarse con fines de reorganización (2) .

Por otro lado, existen jurisdicciones que prevén procedimientos concursales específicos para una serie de deudores, como pudieran ser consumidores o personas naturales no comerciales (3) , entidades financieras y aseguradoras (4) , municipios y otros entes territoriales del Estado (5) , o microempresas (6) . En estos casos, circunstancias especiales pueden justificar un procedimiento concursal específico o, al menos, unas reglas distintas para la tramitación del procedimiento de insolvencia de estos deudores. A modo de ejemplo, en el caso de entidades financieras, existen numerosos factores que pueden provocar el sometimiento de estas entidades a normas de insolvencia especiales, entre los que se encuentran el riesgo sistémico potencialmente ocasionado por la quiebra de un banco, la fuga masiva de depósitos o la rápida pérdida de valor de una entidad financiera que atraviesa dificultades (7) . En el caso de consumidores o municipios, la distinta naturaleza de estos deudores, de sus acreedores o de sus problemas financieros, pueden justificar respuestas concursales distintas. Por su parte, los procedimientos concursales ordinarios resultan excesivamente costosos y complejos para las microempresas (8) . Por tanto, todos los deudores anteriores pueden merecer, en mayor o menor medida, de normas concursales especiales.

En lo que se refiere a los procedimientos concursales ordinarios, el primer dilema a resolver por los legisladores concursales es si resultaría más apropiado un procedimiento de insolvencia de entrada única y varias salidas o si, por el contrario, resultaría más conveniente ofrecer varios procedimientos concursales en los que al menos uno se destine principalmente a la reorganización y otro a la liquidación. En principio, ambos modelos presentan ventajas e inconvenientes. Por ejemplo, entre las ventajas del modelo de entrada múltiple o, si se quiere, de varios procedimientos concursales, podría alegarse que permite separar más rápidamente las empresas que deben ser reorganizadas de aquellas que deben ser liquidadas, y diseñar ambos procedimientos concursales de manera más específica a las particularidades de uno y otro tipo de empresas y los objetivos que, en cada caso, debería tener el procedimiento. Sin embargo, este sistema de entrada múltiple no es infalible. Entre otros problemas, si se permite que deudores inviables acudan al procedimiento de reorganización, puede generarse una situación de oportunismo de los deudores que, en última instancia, no sólo destruya valor a expensas de los acreedores sino que, desde una perspectiva ex ante, también suponga una mayor reticencia de los acreedores al concurso, provocando una posible contracción o incremento del coste del crédito en el mercado.

Por su parte, el procedimiento de entrada única presenta varias virtudes, como pudiera ser su mayor simplicidad, o la posibilidad de que, ante la falta de conocer si una empresa es viable o inviable o si los socios y administradores cuentan con el apoyo de los acreedores, se otorgue un periodo de protección y análisis, a modo de «fase común» o «periodo de observación», en el que se examinen el destino más deseable para la compañía. Sin embargo, este modelo puede generar varios problemas. Por un lado, puede motivar que, durante el citado periodo de observación, muchas empresas claramente inviables disfruten de algunos de los beneficios otorgados a las empresas viables, como pudiera ser la paralización de ejecuciones. Por otro lado, este sistema podría dificultar la rápida separación de empresas viables e inviables. En otras palabras, podría generar un «lemon problem» (9)  en el que acreedores y posibles inversores no distingan las empresas que merecen ser reorganizadas de las que deben ser liquidadas. En consecuencia, podrían descontar que todas son inviables y, en principio, no mostrarse partidarios a apoyar acuerdos de reorganización o una posible compra de empresas o unidades productivas potencialmente viables. Por tanto, esta percepción de los acreedores y posibles inversores dilataría o, en algunos casos, impediría la solución eficiente del concurso.

A nuestro modo de ver, la deseabilidad de un determinado sistema no depende tanto del modelo elegido sino de la forma en que se diseñen unos y otros procedimientos. Por ejemplo, para reducir los citados problemas de oportunismo en ambos modelos regulatorios, los legisladores concursales podrían plantearse la posibilidad de imponer una prueba de viabilidad al inicio del procedimiento, exigiendo al deudor que muestre que la compañía tiene un mayor valor en funcionamiento que en liquidación y que, por tanto, merece ser reorganizada (10) . Sin embargo, como realizar esta valoración puede incrementar los costes de apertura del procedimiento y, por otro lado, posponer el inicio del concurso puede reducir los activos del deudor y las posibilidades de reorganizar empresas viables, creemos que resultaría más deseable acudir a mecanismos de protección ex post sin perjuicio de que deudores viables puedan y, de hecho, se recomiende que aporten información sobre su viabilidad a la mayor brevedad posible. Esta solución también se justifica por el hecho de que, como será examinado en el capítulo 5, la valoración de empresas no es una ciencia exacta, y diferentes actores pueden —y suelen— tener perspectivas distintas sobre el valor y la viabilidad de una empresa.

Entre los mecanismos de protección ex post que podrían incorporarse se encuentra la posibilidad de que una mayoría de acreedores tenga la posibilidad de forzar la liquidación de la compañía. De esta manera, serían los acreedores quienes, de manera indirecta, decidirían sobre la viabilidad de la empresa y, en definitiva, sobre el destino de los activos (11) . En consecuencia, si los acreedores creen que la empresa es viable y, por tanto, pueden obtener un mayor grado de satisfacción de sus créditos si mantienen la empresa en funcionamiento, tendrán incentivos a promover la reorganización. Si, por el contrario, creen que la empresa no es viable, preferirán promover una rápida liquidación de la empresa. Ahora bien, para evitar que problemas de acción colectiva y asimetrías de la información puedan motivar una decisión precipitada e ineficiente de los acreedores, sería deseable que se impusiera un plazo mínimo desde la apertura del procedimiento (por ejemplo, 20 días) para que los acreedores puedan tomar esta decisión. De esta manera, tendrían mejores condiciones para valorar si les conviene mantener o liquidar la empresa.

En países en los que no exista una judicatura concursal eficiente, sofisticada e independiente, y tampoco exista un cuerpo cualificado de administradores concursales, la decisión de forzar la liquidación de la empresa debería ser tomada exclusivamente por los acreedores. No obstante, en jurisdicciones en las que, como ocurre en Estados Unidos, Reino Unido y Singapur, exista un sistema judicial eficiente compuesto por jueces altamente cualificados, también podría permitirse que los jueces pudieran decidir, previa petición de las partes y de las circunstancias concretas del caso, si la compañía debe ser liquidada de manera anticipada o si, como ocurre precisamente en tales jurisdicciones en supuestos específicos, se justifica que los acreedores garantizados puedan ejecutar sus garantías durante el procedimiento de reorganización. Asimismo, en jurisdicciones en las que existan administradores concursales cualificados e independientes, también se podría requerir que éstos se pronunciaran sobre la viabilidad de la compañía, sin perjuicio de que, en última instancia, sean los acreedores o, en su caso, los jueces (en países con sistemas judiciales sofisticados) y acreedores quienes tengan el poder de decisión. El modo concreto de diseñar el sistema para promover la solución eficiente del concurso y prevenir situaciones de oportunismo dependerá de las características institucionales y de mercado concretas de cada país. En el caso de los países de la comunidad iberoamericana, por ejemplo, que en su mayoría presentan debilidades institucionales, parecería más recomendable que, como se ha sugerido en el ámbito de las economías emergentes, se evite otorgar este tipo de poder a autoridades judiciales o administrativas y, en su lugar, se otorgue el poder de decisión exclusivamente a los acreedores (12) .

Finalmente, otro dilema que, en ocasiones, afrontan los legisladores concursales es si, en el caso de adoptar procedimientos de insolvencia de entrada múltiple, deberían incorporar varios procedimientos concursales de reorganización y liquidación, y si, en su caso, sería conveniente adoptar un procedimiento preventivo o híbrido. En este sentido, y dejando de lado los supuestos de deudores especiales como consumidores, entidades financieras, municipios o microempresas (que, como ha sido examinado, pueden exigir normas o procedimientos concursales específicos), la mayoría de países suelen prever un único procedimiento de liquidación concursal. Sin embargo, existen mayores divergencias a nivel internacional en lo que se refiere a los procedimientos de reorganización. A modo de ejemplo, jurisdicciones como Reino Unido prevén cuatro procedimientos de reorganización (procedimiento de administración, scheme of arrangement, plan de reestructuración y company voluntary arrangement), si se incluyen tanto procedimientos formales de reorganización como procedimientos híbridos. En otras jurisdicciones, como pudieran ser Francia, Japón y Malasia, se prevén igualmente varios procedimientos de reorganización, mientras que, en otras, como Australia, Argentina, Filipinas, Perú y Singapur, existe normalmente un procedimiento formal de reorganización y un procedimiento preventivo o híbrido. En el extremo opuesto a países como Reino Unido se encuentra Estados Unidos que solo prevé un único procedimiento formal de reorganización (Chapter 11), y ni siquiera tiene procedimientos preventivos o el scheme of arrangement que, por ejemplo, existe en la mayoría de jurisdicciones anglosajonas.

A nuestro modo de ver, la alternativa más deseable depende nuevamente del modo en que se diseñen los procedimientos concursales. Por ejemplo, como consecuencia de la flexibilidad del procedimiento de reorganización de Estados Unidos, este procedimiento permite cumplir las funciones que, en otras jurisdicciones, son realizadas por varios procedimientos de reorganización. Esta flexibilidad se observa, entre otros aspectos, en cuestiones como los requisitos de entrada al procedimiento, los tipos de acreedores potencialmente afectados por un plan de reorganización y el modo de gobierno o administración del procedimiento de reorganización. De manera similar a lo que acontece con el scheme of arrangement de Reino Unido o Singapur, el procedimiento de reorganización de Estados Unidos no exige la prueba de requisitos financieros para el inicio del procedimiento. En lo que respecta a los tipos de deudas que pueden reestructurarse, el procedimiento de reorganización de Estados Unidos permite restructurar todo tipo de deudas. Por tanto, no impone las limitaciones que, a modo de ejemplo, existen en procedimientos como el company voluntary arrangement de Reino Unido, donde, salvo que los acreedores garantizados otorguen su consentimiento, no pueden verse sometidos al plan de reorganización. Finalmente, y como ocurre con algunos procedimientos preventivos o híbridos que se observan a nivel internacional, el procedimiento de reorganización de Estados Unidos no exige el nombramiento de un administrador concursal que reemplace o supervise a los administradores sociales de la compañía insolvente. Sin embargo, cuando existan motivos que lo fundamenten, el Derecho concursal de Estados Unidos permite que, en el propio procedimiento de reorganización, se nombre un supervisor (examiner) y, en casos extremos, incluso a un administrador concursal (trustee) que reemplace a los administradores sociales. Por tanto, en el primer caso, el modelo de gobierno o gestión del procedimiento de reorganización de Estados Unidos se asemejaría al de algunos procedimientos preventivos o híbridos como el nuevo plan de reestructuración de Reino Unido, mientras que, en el segundo escenario, el sistema resultaría similar al previsto en el procedimiento de administración de Australia o Reino Unido, o el procedimiento de judicial management de Malasia y Singapur, donde un administrador externo reemplaza a los administradores sociales al frente de la compañía.

Como consecuencia de lo anterior, creemos que no importa tanto el número de procedimientos de reorganización sino el modo en que se diseñen. Si se implementa un procedimiento único de reorganización, debería ser lo suficientemente flexible para cubrir el amplio espectro de posibilidades que, por ejemplo, permite el procedimiento de reorganización de Estados Unidos. Por su parte, si se implementan varios procedimientos de reorganización, habría que asegurarse que cada uno cumpla una finalidad específica o que, al menos, cada uno aporte aspectos diferenciales que puedan justificar la elección de uno u otro procedimiento.

No obstante lo anterior, la opción de los procedimientos múltiples presenta dos riesgos fundamentales. Por un lado, puede dificultar a los operadores del mercado el conocimiento del sistema concursal. En otras palabras, el ofrecer un único procedimiento de reorganización aportaría una deseable simplicidad al sistema concursal que probablemente no tengan los sistemas de insolvencia con varios procedimientos de reorganización. Por otro lado, la existencia de varios procedimientos puede provocar un posible solapamiento de procedimientos de reorganización que, en ocasiones, incluso pueda generar situaciones de oportunismo de deudores inviables que quieran utilizar de manera consecutiva varios procedimientos de reorganización antes de acabar finalmente en liquidación. Por tanto, en caso de adoptar varios procedimientos formales de reorganización o, en su caso, una combinación de procedimientos de reorganización concursales y preconcursales, se debe asegurar la coordinación entre procedimientos y la prevención del uso oportunista del sistema concursal, sobre todo por parte de deudores inviables (13) . 

Asimismo, conviene tener en cuenta que los procedimientos de reorganización de algunas jurisdicciones son altamente ineficientes, ya sea por el diseño inadecuado o poco atractivo de los procedimientos de reorganización, por la ineficiencia del sistema judicial, o por ambos factores. En consecuencia, si el procedimiento de reorganización no goza de popularidad entre los operadores del mercado (en muchos casos, por motivos razonables) y se encuentra estigmatizado, quizás pueda resultar más conveniente que, junto a una posible mejora del procedimiento formal de reorganización, se incorporase un procedimiento híbrido que brinde algunas de las herramientas de los procedimientos formales de reorganización aunque sin exigir un alto grado de intervención judicial. De esta manera, el nuevo procedimiento híbrido podría cumplir lo que los legisladores concursales no han podido conseguir con los procedimientos formales de reorganización. Sin embargo, si el procedimiento formal de reorganización no solo resulta lo suficientemente flexible sino también eficiente, la necesidad de incorporar procedimientos híbridos se verá notablemente reducida. Ello justificaría, a modo de ejemplo, por qué jurisdicciones que normalmente han tenido procedimientos de reorganización ineficientes (como ocurre en numerosas jurisdicciones de Europa, Asia, África y América Latina), se encuentran incorporando procedimientos híbridos, mientras que, en jurisdicciones con un proceso reorganización flexible y eficiente, como pudiera ser Estados Unidos, no se ha visto necesario incorporar estos procedimientos y, al menos hasta el momento, solo ofrecen un único procedimiento de reorganización (14) .

2.3.  El momento temporal y las condiciones financieras exigidas para la apertura del procedimiento de insolvencia

2.3.1.  Introducción

El momento idóneo para la apertura de un procedimiento de insolvencia ha sido de los factores más controvertidos en el Derecho concursal (15) . Si el concurso se solicita demasiado pronto, puede destruir valor de manera innecesaria, ya que quizás la situación de insolvencia o preinsolvencia podría tener solución mediante un acuerdo extrajudicial que, en principio, resultaría menos costoso. No obstante, si el concurso se solicita demasiado tarde, empresas inicialmente viables han podido convertirse en inviables, o, con independencia de su viabilidad, el valor de los activos del deudor han podido verse notablemente deteriorados. En todos los casos anteriores, se reducirá el grado de satisfacción de los acreedores.

Algunos autores han argumentado que, desde un punto de vista económico, tendría sentido que los procedimientos de insolvencia comenzaran cuando el pasivo del deudor resulte superior al valor de los activos, tomando como valor de estos últimos el mayor entre el valor de la empresa en funcionamiento y el valor de la empresa en liquidación (16) . Y es que, efectivamente, es en estos casos cuando los accionistas lo han perdido todo y, en consecuencia, los acreedores se convierten en los titulares económicos del patrimonio insolvente o, si se quiere, en los «acreedores residuales» de la empresa (17) . Sin embargo, aunque se compartiera esta posición, la valoración de los activos y pasivos no es una ciencia exacta. Por tanto, este presupuesto de apertura puede resultar complejo de implementar en la práctica. No obstante, la mayoría de sistemas concursales adoptan algún tipo de criterio financiero como condición necesaria para la apertura de los procedimientos de insolvencia que, en ocasiones, difiere en función de quien solicite la apertura del concurso.

2.3.2.  Condiciones financieras en solicitudes de concurso realizadas por el propio deudor

En supuestos en que la solicitud sea realizada por el propio deudor (concurso voluntario), estos requisitos suelen exigir una determinada situación económico-financiera de fondo del deudor. Entre los requisitos económico-financieros que suelen establecerse a nivel internacional se encuentran: (i) la situación de iliquidez, entendida normalmente como aquella que se produce cuando, a pesar de que el deudor tenga bienes suficientes para atender todas sus deudas, no dispone de liquidez para atender sus obligaciones de pago más inmediatas (18) ; (ii) la situación de desbalance o insuficiencia patrimonial, entendida como aquella en la que el deudor no dispone de bienes suficientes para atender todas sus obligaciones, incluso en el caso de que procediera a la venta de todo su patrimonio (19) ; y (iii) la situación de crisis (20) , dificultad financiera (21) , o incluso insolvencia inminente (22) , referidas normalmente a una situación temprana de la insolvencia. En algunos países, el deudor tiene la posibilidad de probar varias de las circunstancias anteriores (23) , mientras que en otros, sin embargo, el presupuesto objetivo de los procedimientos de insolvencia resulta restringido a una única situación financiera que, normalmente, es la iliquidez (24)  o, en su caso, el desbalance (25) .

En otros países, la prueba del estado de insolvencia se entiende acreditada a través de una serie de hechos externos, como pudiera ser la cesación de pagos (26) . Por tanto, el requisito no está basado tanto en una situación económico-financiera de fondo del deudor sino en el modo en que el deudor se comporte en el mercado y, por tanto, sea conocido por terceros. De hecho, por este motivo, algunas jurisdicciones incluyen la cesación de pagos, o la existencia de ciertos impagos, como el elemento requerido para que los acreedores puedan solicitar el concurso de su deudor (27) .

Finalmente, en otras jurisdicciones, como pudiera ser el caso paradigmático de Estados Unidos, no se exige la prueba de requisitos financieros para la apertura del procedimiento. De esta manera, se facilita la rápida apertura del concurso, con el consecuente beneficio para la protección de los activos del deudor, la reorganización de empresas viables y la maximización del grado de satisfacción de los acreedores. Además, los costes directos e indirectos del concurso actuarán como mecanismo disuasorio para prevenir que deudores solventes soliciten el concurso de manera oportunista. Y si por casualidad un deudor usara las instituciones concursales de manera oportunista, será el juez del concurso quien, de manera ex post, examine esta posibilidad y, en su caso, proceda a la inmediata terminación del procedimiento, y se depuren las correspondientes responsabilidades.

A nuestro modo de ver, la deseabilidad de uno u otro modelo dependerá de la capacidad del legislador para minimizar los costes económicos y temporales de apertura del procedimiento de insolvencia y el posible riesgo de oportunismo tanto de deudores como de acreedores. En el caso de un concurso voluntario, quizás el modelo regulatorio más deseable sería el de Estados Unidos, que facilitaría la rápida apertura del procedimiento, sobre todo en países en los que exista un sistema judicial ineficiente como ocurre en la mayoría de jurisdicciones de la comunidad iberoamericana. En todo caso, y aunque se exigiera la existencia de una situación de insolvencia como presupuesto de apertura del concurso, también podría lograrse la rápida apertura del procedimiento si se admitiera la eficacia confesoria del deudor, es decir, si se admitiera que la propia declaración del deudor es suficiente para probar su estado de insolvencia y dar comienzo al procedimiento concursal. Este modelo, por ejemplo, se sigue en la normativa de insolvencia de Uruguay, donde se establece que la solicitud de concurso del deudor es considerada como presunción de insolvencia que no admite prueba en contrario (28) . En otras jurisdicciones latinoamericanas, como pudiera ser el caso de Argentina, no existen presunciones absolutas de insolvencia, pero la doctrina y jurisprudencia atribuyen una eficacia confesoria del estado de cesación de pagos a la solicitud voluntaria de concurso, y muy raramente los jueces exigen alguna prueba adicional para proceder a la inmediata apertura del procedimiento concursal preventivo o la quiebra (29) .

De adoptarse el modelo existente en países como Estados Unidos o Uruguay, no obstante, creemos que, para reducir el riesgo de utilización oportunista de las instituciones concursales, se deberían prever posibles sanciones ex post. De esta manera, se lograrían evitar solicitudes oportunistas de concurso, aunque sin que ello suponga una demora en la apertura de los procedimientos de insolvencia que, en el caso de países con sistemas judiciales ineficientes, podría provocar un detrimento del valor de los activos y menores posibilidades de reorganizar empresas inicialmente viables, con el consecuente perjuicio para los acreedores y para la economía del país.

2.3.3.  Condiciones financieras en solicitudes de concurso realizadas por los acreedores

Cuando la solicitud de concurso sea realizada por los acreedores (concurso necesario o involuntario), en cambio, el no exigir la prueba de determinadas condiciones financieras del deudor podría generar situaciones de oportunismo o chantaje de los acreedores, o incluso la propia apertura de un procedimiento de insolvencia cuando, quizás, no resulte necesario o deseable. Por tanto, en el caso de los acreedores, tiene sentido exigir determinados requisitos financieros que, habida cuenta de la dificultad de probar la situación económico-financiera de fondo del deudor, podrían concebirse como «hechos externos» reveladores de una situación de insolvencia tales como embargos infructuosos, cesación de pagos, o el incumplimiento de ciertas obligaciones por parte del deudor. (30)  De esta manera, se facilitaría la apertura del concurso en supuestos en los que, se presume, el deudor se encuentra en estado de insolvencia, aunque minimizando el mismo tiempo el riesgo de que los acreedores puedan hacer un uso oportunista de la posibilidad de solicitar un concurso necesario.

2.4.  Los sujetos sometidos a procedimientos concursales

El presupuesto subjetivo del concurso o, lo que es lo mismo, los sujetos que pueden ser sometidos a procedimientos concursales, también varía considerablemente entre países. Tradicionalmente, muchas legislaciones concursales han distinguido entre deudores comerciantes y no comerciantes, sometiendo los primeros a los procedimientos concursales mercantiles, mientras que los segundos han estado sometidos a procedimientos concursales civiles (31) . No obstante, algunas jurisdicciones como Paraguay, Argentina, España, Uruguay y, más recientemente, Costa Rica han optado por establecer un presupuesto subjetivo único para la apertura de los procedimientos concursales, admitiendo de esta manera que pueda ser declarado en concurso cualquier deudor, persona natural o jurídica, empresario o no empresario, siempre que no se trate de deudores legalmente excluidos por razón de su naturaleza o actividad.

Nuevamente, no creemos que un modelo resulte necesariamente superior al otro sino que dependerá del modo en que hayan sido implementados. Si el sistema concursal permite una solución eficiente y atractiva para consumidores y microempresas (por ejemplo, previendo normas especiales para estos tipos de deudores dentro del procedimiento ordinario), el uso de un único procedimiento concursal para todo tipo de deudores podría resultar suficiente. De lo contrario, la adopción de procedimientos concursales distintos probablemente resulte más deseable.

2.5.  La solicitud de concurso de acreedores

2.5.1.  Las personas legitimadas para la solicitud de concurso

La mayoría de legislaciones concursales legitiman tanto a deudores como a acreedores para realizar una solicitud de concurso. En situaciones en las que la solicitud de concurso sea formulada por el deudor, normalmente serán los administradores sociales quienes tengan la potestad o, en algunos países, incluso el deber legal de solicitar la apertura del procedimiento concursal (32) . Además, incluso en jurisdicciones en las que no se previera específicamente esta potestad o, en su caso, este deber legal podría entenderse que la decisión de solicitar o no el concurso de acreedores podría estar comprendida dentro del deber de diligencia de los administradores. Por tanto, bajo este escenario, y salvo que fuera legalmente exigido, no necesitarían de una aprobación de la junta general de accionistas. De hecho, convocar a los accionistas para obtener la aprobación de la junta general podría suponer un retraso en la solicitud de concurso, con el consecuente perjuicio para el valor de la compañía, la satisfacción de los acreedores y la posibilidad de reorganizar empresas viables. Además, los accionistas pueden no tener los incentivos apropiados para solicitar el concurso (33) , o, en el caso de sociedades con accionistas dispersos y desinformados, tampoco tener el conocimiento sobre la conveniencia de solicitar el concurso. En consecuencia, parecería más deseable que la solicitud de concurso dependiera exclusivamente de los administradores. No obstante lo anterior, conviene tener en cuenta que, en el ámbito de muchas empresas (sobre todo, microempresas y sociedades con accionistas de control), los accionistas suelen formar parte del órgano de administración o, cuando menos, vigilan estrechamente a los administradores. Por tanto, en la práctica, resultará frecuente que los accionistas tengan un papel relevante en la decisión de solicitar el concurso, especialmente en países con un alto número de microempresas y accionistas de control, como ocurre en la mayoría de países de Asia, Europa y América Latina.

Por su parte, cuando la solicitud de concurso sea formulada por los acreedores, tal y como ocurre en los supuestos de concurso necesario, las legislaciones concursales no solo suelen exigir la prueba de hechos reveladores del estado de insolvencia sino que, en ocasiones, también pueden limitar la solicitud de concurso a determinados acreedores o circunstancias. Por ejemplo, países como Estados Unidos exigen que las solicitudes de concurso necesario sean formuladas por acreedores que reúnan determinados requisitos de naturaleza y cuantía (34) . Asimismo, otros países exigen que el procedimiento concursal deba ser abierto solo en supuestos de una pluralidad de acreedores (35) . Estos requisitos o limitaciones suelen justificarse sobre la base de que, por un lado, los acreedores que soliciten el concurso tengan incentivos reales para la apertura del procedimiento de insolvencia (evitando de esta manera posibles conductas de oportunismo o chantaje) y que, por otro lado, se justifique la propia apertura del concurso (36) . No obstante lo anterior, no creemos que algunas de las limitaciones anteriores resulten justificadas. Por ejemplo, en el caso de la pluralidad de acreedores, no siempre resultará posible para un acreedor demostrar este requisito. Además, es posible que, al comienzo del procedimiento, pareciera que el deudor solo tiene un acreedor, pero luego surgieran acreedores no reconocidos. Por tanto, parecería más razonable que, como ocurre en jurisdicciones como Argentina y Uruguay, no se exija la pluralidad de acreedores como requisito de apertura del procedimiento concursal, sin perjuicio de que, en su caso, se procediera a la terminación del concurso si se evidenciara a lo largo del procedimiento que, efectivamente, el deudor solo tiene un acreedor y, por tanto, la labor del Derecho concursal resulta residual o nula (37) .

Asimismo, la imposición de una excesiva carga de la prueba sobre los acreedores no solo puede ser innecesaria sino también indeseable. Por un lado, puede no ser necesaria porque la posible condena en costas o incluso la responsabilidad por daños y perjuicios que podría imponerse a los acreedores por solicitudes oportunistas de concurso reduciría los incentivos de los acreedores para realizar este tipo de solicitudes. Por otro lado, los acreedores normalmente prefieren acudir a remedios individuales para el cobro de sus derechos de crédito. Además, realizar una solicitud de concurso necesario puede ser costosa en términos de prueba y contratación de profesionales. Por tanto, salvo que se realizara por motivos oportunistas, en cuyo caso debería ser rechaza, los acreedores previsiblemente realicen la solicitud de concurso necesario cuando ésta sea su última posibilidad para el cobro de sus derechos de créditos (38) .

Asimismo, si la solicitud de concurso resulta beneficiosa para un acreedor ordinario, normalmente resultará beneficiosa para la colectividad de los acreedores del mismo rango. Por este motivo, hay jurisdicciones, como pudiera ser el caso de España, que incluso premian al acreedor instante del concurso mediante el reconocimiento de un privilegio general equivalente al 50% de su crédito (39) . De esta forma, no solo se compensa al acreedor instante por los riesgos asociados a una solicitud infructuosa de concurso necesario y por el tiempo y recursos dedicados a esta solicitud, sino que también se le premiaría por realizar una actividad que se presume beneficiosa para la colectividad de los acreedores.

Finalmente, y aunque sea menos frecuente, existen determinadas jurisdicciones en las que el procedimiento de insolvencia puede ser declarado de oficio por una autoridad judicial o administrativa (40) . A nuestro modo de ver, aunque esta opción se justifique para determinadas entidades sometidas a procedimientos concursales especiales, como pudiera ser el caso de entidades financieras o compañías de seguros, no creemos que esta alternativa resulte deseable para deudores ordinarios por varios motivos. Por un lado, autoridades judiciales o administrativas pueden no tener el conocimiento, la experiencia o la información suficiente para saber cuándo resulta oportuna la solicitud de concurso de acreedores. Como se ha comentado, el momento óptimo para el inicio de un procedimiento de insolvencia es una cuestión ciertamente compleja en la que tienen que ponderarse numerosos intereses, costes y beneficios, y probablemente sean los deudores y los acreedores quienes tengan la información e incentivos más apropiados para la realización de este análisis. Por otro lado, la existencia de esta medida podría ser utilizada de manera oportunista o arbitraria por los poderes públicos. En consecuencia, salvo en supuestos de deudores especiales en función de su actividad (v. gr., entidades financieras o aseguradoras), no creemos que esta medida resulte deseable, sobre todo en países con debilidades institucionales y problemas de corrupción, tal y como, desafortunadamente, suelen observarse en numerosas economías emergentes y algunas economías desarrolladas (41) .

2.5.2.  La documentación aportada a la solicitud de concurso

La solicitud de concurso de acreedores suele tener lugar cuando las instituciones concursales pueden ayudar a salvar una empresa viable o cuando, constatada la inviabilidad de un negocio, la apertura del procedimiento de insolvencia podría ayudar a la rápida expulsión de esta empresa del mercado. En ambos casos, el concurso cumplirá su finalidad última que, desde una perspectiva ex post, es la asignación eficiente de los activos del deudor, con la consiguiente maximización del grado de satisfacción de los acreedores.

Para facilitar la rápida y eficiente solución de la insolvencia, la solicitud de concurso debería ir acompañada de cierta información relevante sobre el deudor. No obstante, si los requisitos de información necesarios para la apertura al procedimiento son muy elevados, se podría retrasar la apertura del concurso, con el consecuente perjuicio para los acreedores y para los deudores viables. Por su parte, si no se exigiera ninguna información, y el deudor tampoco la presentara de manera voluntaria (aunque los deudores viables tuvieran incentivos para hacerlo), esta falta de información podría generar un «lemon problem» en el que los acreedores no sepan distinguir empresas viables de inviables. Por tanto, los acreedores podrían tomar decisiones ineficientes como la posible reorganización de empresas inviables o, lo que es más probable ante la ausencia de información del deudor y la natural reticencia de los acreedores, la posible liquidación de empresas viables. Además, tampoco podría conocerse el importe y la naturaleza de las deudas que originaron la insolvencia, dificultando de esta manera el reconocimiento y clasificación de créditos, la elaboración de propuestas de reorganización, la investigación de la posible conducta del deudor, y el pago a los acreedores.

Teniendo en cuenta lo anterior, creemos que las legislaciones concursales deberían exigir una información mínima necesaria para la apertura de un concurso como pudiera ser: (i) la información jurídica básica del deudor; (ii) un listado de los activos y pasivos del deudor; (iii) la información contable del deudor; y (iv) una breve memoria explicativa de los motivos de la solicitud de concurso. Asimismo, en el caso de deudores viables, parecería deseable que, aunque no fuera una información requerida, presentaran una valoración de la empresa en funcionamiento y en liquidación a la mayor brevedad posible (incluso con la propia solicitud de concurso), sobre todo en países en los que exista un procedimiento de insolvencia de entrada única. De esta manera, si el deudor logra demostrar de manera convincente que tiene un mayor valor en funcionamiento que en liquidación, los acreedores —sin perjuicio de que sean razonablemente escépticos sobre la valoración realizada del deudor— podrán tener más incentivos a apoyar un posible acuerdo de reorganización propuesto por el deudor insolvente. Por tanto, cuando una empresa sea viable y pretenda alcanzar un acuerdo de reorganización, tendrá sentido que el deudor sea lo más transparente posible con su información económico-financiera. De lo contrario, los acreedores tendrían incentivos a pensar que la empresa no resulta viable, o que no se puede confiar en la honestidad de los administradores. En ambos casos, no estarán dispuestos a apoyar un acuerdo de reorganización.

2.6.  Conclusión

Aunque el Derecho concursal pretenda dar respuesta a problemas económicos similares, el diseño de los procedimientos concursales puede —y debe— diferir entre países. Como será examinado a lo largo de esta obra, muchas de estas divergencias resultan justificadas por las diferencias legales, económicas, institucionales o de mercado que existen entre países. Este capítulo ha puesto de manifiesto las similitudes y divergencias existentes en materia de apertura de los procedimientos concursales, presupuesto subjetivo del concurso, y tipología de procedimientos concursales.

En este sentido, se ha señalado que, por lo general, no resulta tan relevante la elección de una u otra alternativa regulatoria sino el modo en que se diseñan los procedimientos concursales. Por ejemplo, si un procedimiento concursal resulta suficientemente flexible, y prevé normas especiales para que consumidores y microempresas puedan solventar sus problemas de insolvencia, quizás no resulta necesario —o, al menos, tan necesario— un procedimiento separado para este tipo de deudores. Del mismo modo, tampoco creemos que un procedimiento concursal de entrada única sea necesariamente mejor o peor que la existencia de múltiples procedimientos concursales. Nuevamente, dependerá del modo en que sean implementados.

Si una legislación concursal no facilita la rápida apertura del procedimiento de insolvencia, provocará una destrucción de valor de los activos del deudor que se traduzca en un menor grado de satisfacción de los acreedores y en la imposibilidad de mantener empresas que, al menos al momento de experimentar sus primeros problemas financieros, podrían ser viables. Por su parte, si, en un intento de permitir el rápido acceso al concurso a todas las empresas, la legislación concursal permite el oportunismo del deudor (por ejemplo, al permitir que deudores inviables puedan utilizar los procedimientos de reorganización), no sólo puede perjudicarse ex post el grado de satisfacción de los acreedores sino que, desde una perspectiva ex ante, los acreedores pueden responder a este riesgo de oportunismo con mayores restricciones para el acceso al crédito. Del mismo modo, si una legislación concursal facilita el oportunismo de los acreedores (por ejemplo, permitiendo que los acreedores puedan declarar en concurso a una compañía solvente o a una sociedad insolvente que podría haber alcanzado un acuerdo extrajudicial y, de esta manera, solucionar sus problemas financieros de una manera menos costosa), se puede generar la destrucción de valor de empresas potencialmente viables, con el consecuente perjuicio para la colectividad de los acreedores. Por tanto, el principal desafío de los legisladores concursales se encuentra en facilitar el rápido acceso al procedimiento de insolvencia aunque minimizando al mismo tiempo el riesgo de oportunismo de deudores y acreedores.
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