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RESUMEN EJECUTIVO

Las sociedades mercantiles en las ultimas décadas, han progresado de la mano de la
doctrina y la jurisprudencia nacional como comparada, las cuales han desarrollado
conceptos, garantias, obligaciones, estandares, entre otros, que las han enriquecido tanto
desde el plano académico como del empresarial, en su dia a dia. Estos elementos que han
aportado a su desarrollo, de ninguin modo y bajo ninguna circunstancia, deberian ser
dejados de lado, independientemente de las situaciones por las que pasen las sociedades

mercantiles.

Mediante la presente investigacion buscamos dar respuesta a un fenomeno que se ha
derivado del sometimiento de las sociedades mercantiles al procedimiento de
reestructuracion patrimonial contenido en la Ley N° 27809, Ley General del Sistema
Concursal, y mediante el cual, la junta general de accionistas se abstrac del plano
societario (manteniendo la propiedad de las acciones, pero relevandose de sus derechos
como accionistas), para proceder a ser reemplazada por la junta de acreedores, quien
reemplaza en derechos y atribuciones a las junta de accionistas y por imperio de la Ley,
procede a nombrar a un 6rgano de administracion (administrador concursal) de la ahora
sociedad mercantil concursada, y quien se encarga de los actos de administracion
delegados por la junta de acreedores, hasta el cumplimiento del plan de reestructuracion

concursal.

Ahora bien, hemos planteado que producto de esta abstraccion mediante la cual, la
junta de acreedores nombra a un administrador concursal de la sociedad concursada, es
que se genera una relacion de agencia entre la junta de acreedores y el administrador
concursal, de los cuales se derivan deberes fiduciarios y otras instituciones del derecho
societario, que en mérito de este fendmeno sui generis, se aplicaran dentro del derecho

concursal.

Palabras clave: relacion de agencia — deberes fiduciarios — derecho concursal —
derecho societario — convergencia e integracion — procedimiento de reestructuracion

patrimonial.
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INTRODUCCION

El marco normativo nacional, por medio de la Ley N° 27809 “Ley General del Sistema
Concursal” (LGSC), ha previsto mecanismos mediante los cuales, deudores en situacion de
insolvencia, a solicitud de estos o de sus acreedores, se someten a un procedimiento concursal por
el cual, se busca brindar a los acreedores seguridad de pago por medio de su reestructuracion o

liquidacion, siguiendo una actuacion ordenada prevista en la precitada norma.

Es asi que, dentro de estos procedimientos, se encuentra el Procedimiento de Reestructuracion
Patrimonial (PRP)! contenido en el articulo 60° de la LGSC, el mismo que se ejecuta en mérito de
un Plan de Restructuracion? (PR), aprobado mediante acuerdo de la Junta de Acreedores, y por el
cual, el deudor ingresa a un régimen de reestructuracion patrimonial por el plazo previsto en el PR,
el cual se encuentra sujeto a fechas previstas en el cronograma de pagos incorporado al PR, para

la cancelacion de todas las obligaciones impagas por parte del deudor.

! Este tipo de procedimiento concursal se caracteriza por permitir la permanencia en el mercado
del deudor concursado, puesto que la parte acreedora decide -por voluntad propia o por
negociacion con el deudor- que la mejor opcidn para la recuperacion de sus acreencias, es mediante
una reestructuracion financiera/economica dirigida y vigilada por el acreedor, la cual -
principalmente- esta orientada a la recuperacion de los créditos, a través de la realizacion de la

actividad comercial del deudor.

2 Sobre el particular del Aguila de Ruiz de Somocurcio (2005), citando a nos habla sobre la
caracteristica especial de este instrumento normativo u obligacional dentro del PRP, en tanto, tiene
un caracter no solo patrimonial, puesto regula situaciones o condiciones que exceden de la esfera
juridico patrimonial entre el deudor y acreedores que motivaron su sometimiento al PRP, puesto
que, en el PR se contemplan disposiciones mas alla de los patrimoniales, incorporandose
disposiciones referidas a la administracion del negocios, comportamiento de los organos de
administracion (directivos y gerentes), rendicion de cuentas, aprobacion de balances financieros,
facultad del comité de acreedores, estrategias comerciales para el pago de las acreencias, entre

otros (p. 309).



Como parte del sometimiento a un PRP, la Junta de Acreedores, por disposicion expresa del
articulo 63° de la LGSC, asume y sustituye en todas sus funciones, derechos y atribuciones al
organo de gobierno de mayor jerarquia (Junta General de Accionistas en caso de Sociedades, Junta
de Asociados o Asamblea en caso de Asociaciones o del titular en caso de la Empresa Individual
de Responsabilidad Limitada). Esta sustitucion, permite que la Junta de Acreedores, adopte toda
clase de acuerdos necesarios para la administracion y funcionamiento de la empresa deudora
durante el término del PRP, tales como: aprobacion de balances, transformacion, fusion, escision,
cambio de razon, objeto o domicilio social, modificaciones estatutarias, aumentos de capital,
nombramiento de administradores concursales (gerentes, directores u otros), etc., todos ellos
contenidos en el PR.

Pues bien, una vez instalada la Junta de Acreedores y haber optado por el PRP, esta acuerda la
adopcion de un régimen de administracion temporal del deudor (articulo 61° LGSC), para ello la
LGSC, establece la posibilidad de: a) Continuar con el mismo régimen de administracion; b)
Nombrar un Administrador Concursal inscrito ante la Comision de Procedimientos Concursales
(en adelante CPC) de INDECOPI, u; c) Optar por un régimen de administracion mixta,
manteniendo todo o en parte la administracion e involucrando personas naturales y/o juridicas que
designe la Junta de Acreedores.

Sea cual sea el régimen de administracion optado por la Junta de Acreedores, los érganos de
administracion que se nombren en mérito de la misma, tienen como funcion principal -seglin lo
previsto en la LGSC-, el cumplimiento del pago de las acreencias a favor de los acreedores y cefiir
su actuaciéon con observancia de los pardmetros y lineamientos econdmicos, laborales,
administrativos, financieros, entre otros, establecidos en el PRP.

Ahora bien, el problema materia de investigacion que se desarrollara a lo largo de la presente,
radica -en parte- respecto a las obligaciones que dichos 6rganos tendrian frente a la Junta de
Acreedores, por el incumplimiento de sus obligaciones dentro del marco del PRP, ya sea que
impliquen un mero incumplimiento de alguna obligaciéon administrativa, econémica, financiera,
laboral u otras, previstas en el PR, o, nos encontremos ante un incumplimiento (negligente o
consciente) que en ambos casos, impida la recuperacion oportuna de las acreencias conforme al
PRP, o peor aun, el incumplimiento total del PR, conllevando asi con su frustracion y por

aplicacion del articulo 67° de la LGSC, la disolucién y liquidacién del deudor concursado.



Del mismo modo, -como segunda parte del problema de investigacion-, se debe identificar la
naturaleza de las obligaciones establecidas en el PR para los 6rganos de administracion, dado que
al ser disposiciones que tienen un caracter y relevancia especial que exceden a la regulacion
juridica patrimonial entre el deudor concursado y la Junta de Acreedores, podriamos encontrarnos
ante obligaciones o deberes que ya se encuentran regulados dentro de la normativa vigente o la
doctrina, y que pueden servir como herramienta, ya sea, para mejorar la gestion de dichos 6rganos
a favor de la Junta de Acreedores, o, identificar responsabilidades frente a perjuicios que puedan

generarse en contra de Junta de Acreedores y que posteriormente puedan ser indemnizados.

Para tal efecto, nos avocaremos -en particular- al estudio de las sociedades anonimas
(sociedades), planteandose la extrapolacion o extension de los deberes fiduciarios previstos para
los 6rganos de administracion de las sociedades, a los 6rganos de administracion designados por
las Juntas de Acreedores en mérito de lo previsto en el articulo 63° de la LGSC. Esta extrapolacion
tiene como fundamento, no solo cautelar los intereses de los acreedores reconocidos dentro del
PRP, sino también en afrontar los” posibles” problemas de agencia que se replicarian a nivel de

junta de acreedores.

Por lo que, en base a ello, cabe preguntarnos ;Si es posible o no la extension de los deberes
fiduciarios previstos para los oOrganos de administracion de las sociedades, hacia los
administradores concursales u 6rganos de administracion nombrados por las Juntas de Acreedores
dentro de los PRP? Esta interrogante, serd respondida en base a los fundamentos teérico doctrinales
y normativas nacional y comparada, que se desarrollaran a lo largo del Capitulo I, en el cual se
establecen conceptos basicos sobre sociedades, la relacion de agencia, los problemas de agencia,
los deberes fiduciarios, los procedimientos concursales, la regulacion del PRP y la responsabilidad
de los administradores concursales, para luego postular la integracion que existe entre el derecho

societario y el derecho concursal, el cual da a lugar a una situacion sui generis dentro del PRP.

Podemos adelantar que, en Capitulo I, veremos que en el PRP al cual se encuentra sometida
una sociedad concursada, la Junta de Acreedores sustituye a la JGA, en sus atribuciones, derechos,
funciones, obligaciones, restricciones y prohibiciones previstas en la LGS y con las facultades y

restricciones adicionales previstas en el capitulo V de la LGSC.



Cabe precisar que, en el caso de las sociedades, ocurre un caso en particular, puesto que dentro
de las atribuciones con las que cuenta la JGA, esta la de nombrar los 6rganos de administracion,
en este caso los directores y uno o mas gerentes, tal como lo sefialan los articulos 153° y 185° de

la LGS.

Pues bien, estos organos de administracion se encuentran obligados a circunscribir sus
actuaciones dentro del marco de los denominados “deberes fiduciarios”, los cuales, si bien es
cierto, no se encuentran regulados expresamente como tales en la LGS, no obstante, podemos
encontrarlos a lo largo de su articulado, tal y como se puede advertir de los articulos 171°, 173°,
179°y 180°, en los cuales, tal y como lo sefiala Veliz (2018), se contemplan: el deber diligencia o
duty of care, el deber de lealtad o duty of loyalty y el deber reserva, los que, en lineas generales,
restringen el actuar de los organos de administracion en desmedro de los intereses de los
accionistas y sobre todo, el de la sociedad (pp. 44-51). Por otro lado, es posible encontrarlos en la
formula normativa del Anteproyecto de la Ley General de Sociedades, el cual a diferencia de LGS,
si ha contemplado de forma expresa los deberes de diligencia (articulo 147), el deber de lealtad
(articulo 148), las obligaciones derivadas del deber de lealtad (articulo 149) y el deber de evitar

situaciones de conflicto de interés y dispensa (articulo 152).

Es asi, que resulta conveniente afirmar que, estos deberes fiduciarios previstos para los 6rganos
de administracion de las sociedades, pueden ser extrapolados a los 6rganos de administracion que
designe la Junta de Acreedores dentro de un PRP, en aras de cautelar los intereses de todos los
acreedores que la conforman, por ser deberes que se derivan y subyacen al momento de nombrar
organos de administracion por parte de la JGA, ahora sustituidas por mandato expreso de la LGSC

por la Junta de acreedores.

Para lo planteando precedentemente, en primer lugar, se debe entender por agencia aquel
contrato propio de las sociedades comerciales cuya subsistencia requiere dos partes: socios o
accionistas (mandantes) y uno o mas administradores (mandatario/s). Por este contrato, mediante
mutuo acuerdo, los mandantes aceptan que el/los mandatario/s dirija/n, administre/n, opere/n,
controle/n y desarrolle/n el objeto social de la sociedad de la cual son parte los mandante/s. Este
mandato, se entiende que debe dirigirse de la forma mas diligente y eficiente posible,
aprovechando los recursos sociales, los cuales se gestionan de forma tal, que se realice una

actividad econdmica propia por parte de la sociedad; asimismo, se entiende que este mandato se
9



realiza bajo sujecion de los intereses de los mandantes o intereses sociales y no, persiguiendo los

intereses propios (privados) de los mandatarios (Franco & Manrique, 2015, p. 146).

En segundo lugar, habiendo detallado a grandes rasgos que es lo que presupone la existencia de
la agencia, podriamos deducir a primera vista que, problema de agencia sera todo aquel acto que
realicen los mandatarios en desmedro o en contra de los intereses de sus mandatarios o el interés
social; no obstante esta es solo una de las tres grandes aristas que componen los problemas de
agencia, o como las han llamado Armour, Hansmann & Kraakman (2016), tres grandes fuentes de
oportunismo que surgen en el Derecho Corporativo y que son: 1) Conflictos entre administradores
y accionistas (mandatarios y mandantes), 2) Conflictos entre accionistas (mayoritarios y
minoritarios), y 3) Conflictos entre accionistas y otros grupos ligados a la sociedad, tales como

acreedores y trabajadores (pp. 184-185).

Pues bien, ahora cabe preguntarse, si es que estos problemas de agencia propios de una sociedad
mercantil, se replican dentro de un PRP. La respuesta tentativa, es afirmativa, tal y como se vera
del analisis casuistico y jurisprudencial que se realizara en el Capitulo II, ya que en mérito del
articulo 63° de la LGSC, la Junta de Acreedores sustituye a la JGA, es decir, nos encontramos ante
una ficcion legal, en la cual, los acreedores de la sociedad insolvente reemplazan a los accionistas
en sus atribuciones, deberes, funciones y otros, asimismo, cabe sefialar que el articulo 61° de la
LGSC, faculta a la junta de acreedores a nombrar 6rganos de administracion (nombramiento de
mandatarios), por lo que resulta evidente que es posible afirmar que podria replicarse estos
problemas de agencia dentro de un PRP al configurarse en la practica y por mandato legal “una

agencia”.

Ahora bien, la necesidad de hacer extensivos estos deberes fiduciarios, se vera plasmada en el
Capitulo II, puesto que veremos que esta responde a la determinacion de responsabilidad de los
organos administrativos respecto a las actuaciones que realicen en perjuicio de la junta de
acreedores, ya sea por incumplimiento culposo, negligente o doloso de sus obligaciones

establecidas en la LGSC o el PR.
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CAPITULO I: EL PROCEDIMIENTO DE REESTRUCTURACION
PATRIMONIAL, DONDE CONVERGEN Y SE INTEGRAN EL DERECHO
DE SOCIEDADES Y EL DERECHO CONCURSAL

1.1 Introduccion

Las sociedades dentro del sistema juridico comercial peruano, han servido como un
mecanismo para la realizacion de distintas actividades comerciales, por parte de las personas
naturales y -recientemente- las personas juridicas; mediante esta figura juridica, aquellas
personas sobre las que recae el denominado affectio societatis® constituyen dentro de los
parametros establecidos por la LGS y las normas reglamentarias y/o registrales, una persona
juridica con personeria distinta a sus constituyentes, a efectos de realizar una determinada
actividad comercial o econdémica, la cual se regira bajo los parametros normativos,
organizacionales y comerciales que determinen sus constituyentes, a los que la LGS denomina

accionistas o socios.

Pues bien, estas sociedades pueden ser diversas, la LGS regula siete (07) tipos de sociedades
que en la actualidad pueden ser constituidas en funcion a los intereses de los futuros
accionistas, ya que cada una de estas contiene diversos matices que necesariamente deberan

tener en cuenta antes de optar por alguna de estas formas societarias.

Dichas sociedades, si bien es cierto, son constituidas por los socios para la realizacion de
una determinada actividad comercial cuyo fin es netamente el econdmico, también es cierto
que se constituyen a efectos de separar el patrimonio personal del patrimonio de la sociedad,

al que la LGS, denomina patrimonio social, el mismo que se utilizara -tal y como sefiala el

3 Es entendida como la voluntad de las personas naturales o juridicas de unirse o confluir sus
esfuerzos, para la consecucion de intereses o fines estrictamente privados, su importancia es tal,
que para Salinas (1994), la causal del contrato de sociedad, esta es esencial para la ejecucion del
contrato de sociedad y se encuentra presente en toda sociedad (en mayor o menor medida) (pp.

114-115).
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articulo 31° de la LGS- para responder por las obligaciones que la sociedad contraiga
(obligaciones sociales), salvo que la propia LGS establezca que en la forma societaria adoptada
por los accionistas, estos responden por las obligaciones sociales (tal es el caso de la Sociedad
en Comandita contemplada en el articulo 278° de la LGS). Este, a consideracion nuestra, es
uno de los principales factores por las que se constituye una sociedad, para limitar la
responsabilidad de los accionistas frente a los riesgos que se originen o deriven de la actividad
comercial a realizar, convirtiéndola hoy por hoy, en uno de los mecanismos juridico

comerciales, cuya primacia y valor resalta en nuestro pais.

Ahora bien, estas sociedades al constituirse para la realizacion de una determinada actividad
comercial o fin econémico o interés social (al que la LGS denomina en su articulo 11° como
objeto social), a través de su JGA, designan organos de administracion para la consecucion de
dicho fin (que conforme a la LGS, podré ser directorio y/o gerencia), es asi que se establecen
obligaciones y responsabilidades de indole legal (establecidas en la LGS) y social (las que
establezca el estatuto) que deberan tener en consideracion y cumplir, para asi lograr con el

encargo encomendado y traer los beneficios esperados por los accionistas.

Tal y como lo senalaremos en el presente capitulo, al momento de realizar la designacion
de dichos 6rganos de administracion, se configura lo que la doctrina undnimemente ha
denominado como Agencia, la misma que es propia y exclusiva de las sociedades comerciales
o mercantiles, donde existen dos partes: la primera conformada por los accionistas y la segunda
por los administradores, sobre esta Ultima recae un mandato de mutuo acuerdo, para la
realizacion de la actividad comercial, la misma que puede incluir actos de direccion, gestion,
administracion, operacion, control y desarrollo del objeto social, debiendo ser realizada de la
forma mas diligente y eficiente posible, cumpliendo con los deberes fiduciarios propios de
estos drganos, y, persiguiendo en cualquier caso, el interés social por el cual se constituy6 la

sociedad.

Sobre las actividades comerciales desarrolladas por las sociedades, como bien lo sefialamos
precedentemente, subyacen riesgos, los cuales pueden ser de diversa indole y que pueden
generarse: 1)Ya sea por una mala gestion de la sociedad que no genere los incentivos o
ganancias suficientes para el objeto para la cual fue constituida; 2)Por la situacion de

insolvencia devenida de una mala gestion (culposa, negligente o dolosa); 3) Por la imposicion
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de multas administrativas que dilapiden el capital social o excedan el mismo; 4) Por la situacion
del mercado que haga menos rentable la actividad comercial de la sociedad; 5) Por eventos de
naturaleza extraordinaria o sobrevinientes a su constitucion que motiven la suspension de sus
actividades comerciales debido a la imposibilidad de continuarla o debido a las restricciones
impuestas por el gobierno (tal es el caso de la reciente pandemia mundial del SARS CoV-2 o
COVID -19); 6) Por el mandato de disolucion por incurrir en algiin delito econdmico (aquellos
regulados en la Ley N° 30424); entre muchos otros que pudieran presentarse y sean parte del

dia a dia de la actividad societaria y sean riesgos inherentes al mercado donde se desarrolle.

Para el caso que nos atafie, nos enfocaremos a la situacion de insolvencia de la sociedad,
que -a criterio nuestro-, es la que tiene mayor presencia dentro de la actividad comercial de las
sociedades peruanas, puesto que, el legislador ha establecido mecanismos de tutela especificos
para esta situacion dentro de nuestro ordenamiento normativo. En concreto, el Regulado en la

LGSC (tal como se lograra advertir en el presente Capitulo y el Capitulo III).

La insolvencia se define como aquella situacion, donde los accionistas pierden la totalidad
de su inversion, dado que, el valor de los activos (o patrimonio) de la sociedad, resulta
notablemente inferior al pasivo exigible (deudas pendientes de pago a los acreedores), por lo
que el patrimonio real o neto de la sociedad, se encuentra financiado integramente por los
acreedores; bajo este contexto, los accionistas se encuentran “out of the money” y los
acreedores de alguna forma, se convierten -en virtud de sus acreencias- en los titulares
residuales de la empresa ya que sobre estos repercutiran directamente, los incrementos o
disminuciones que se produzcan en el patrimonio de la sociedad luego de devenida la situacion

de insolvencia, en tanto, en funcion a ello, recuperaran los créditos impagos (Gurrea, 2017).

La LGSC, establece diversos mecanismos de tutela para que los acreedores puedan
recuperar sus créditos y para que del mismo modo, las sociedades que atraviesen por una
situacion financiera de suma gravedad que comprometa su viabilidad econdmica y
permanencia en el mercado como unidad productiva, no se vean mas perjudicadas y opten o se
sometan a un procedimiento de disolucion y liquidacion o liquidacion de la misma, de indole
societario o concursal; asi tenemos tres (03) tipos de procedimientos: El procedimiento de

concursal ordinario (articulo 23° y sigs.), el procedimiento de reestructuracion patrimonial
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(PRP) (articulo 60° y sigs.) y el procedimiento concursal preventivo (articulo 103° y sigs.);

siendo el PRP, el que sera materia de analisis.

El PRP, se caracteriza por permitir la permanencia dentro del mercado de la sociedad
concursada -siempre y cuando asi lo solicite-, de la mano del cumplimiento de los requisitos
de forma y fondo establecidos por la LGSC (acreditar que las pérdidas acumuladas deducidas
de las reservas no superen al total de su capital social pagado; sefialar mecanismos y
requerimientos para la viabilidad de la reflotabilidad de la empresa; una proyeccion del flujo
de caja por un periodo de dos afios, entre otros) y la posterior constitucion de la Junta de
Acreedores, quienes deberan aprobar o no el Plan de Reestructuracion (PR) de la sociedad
concursada, a fin de superar la crisis patrimonial por la que se encuentra, y, extinguir por medio
de su permanencia en el mercado y la realizacion de sus actividades comerciales, las

obligaciones impagas a sus acreedores.

Si bien es cierto, este tipo de procedimiento, tiene como fin principal la recuperacion de los
créditos, valiéndose de la permanencia en el mercado y la actividad comercial de la sociedad,
puesto que la liquidacion y disolucion de la sociedad -en principio- no resultaria beneficiosa
para los acreedores, en tanto existe la posibilidad de que no recuperen el integro de sus
acreencias; consideramos que sobre este tipo de procedimiento concursal en particular,
subyace un elemento subjetivo que va mucho mas alla del interés patrimonial del acreedor,
dado que, este ultimo ve en la sociedad concursada, no solo un deudor, sino también, un cliente
con el que mantuvo o mantiene relaciones comerciales de larga data; un empleador o fuente de
empleo en el caso de los trabajadores; un contribuyente en el caso del Estado; o un elemento
representativo dentro de la comunidad; que lo vuelve valioso frente al acreedor, deviniendo la
liquidacioén y disolucion de la sociedad, en una solucion inviable o residual, lo que lo motiva a

optar dentro del bagaje de procedimientos concursales, el que mas les favorezca a ambas partes.

Dentro de la dindmica del PRP, la Junta de Acreedores, sustituye de pleno derecho a la JGA
de la sociedad concursada, relegdndola a un segundo plano, donde su competencia y funciones
quedan suspendidas, y las cuales, seran ejercidas por la Junta de Acreedores. Como bien
seflalamos precedentemente, dentro del abanico de facultades que le asisten a la JGA, se
encuentra la designacion de 6rganos de administracion, la cual es trasladada a la Junta de

Acreedores por imperio del articulo 63° durante el PRP, pudiendo asi optar por alguna de las
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siguientes posibilidades: 1) Nombrar una nueva administracion, la cual recaera en un
administrador inscrito ante la CPC; 2) Mantener el mismo régimen de administracion de la

sociedad concursada; o; 3) Opte por un sistema de administraciéon mixta.

Como se vera a lo largo de la presente investigacion, al momento de ser sustituida la JGA
por parte de la Junta de Acreedores, y esta Gltima al nombrar a un administrador concursal®, se
crea una ficcion legal por la cual, se crea una Agencia (la que conceptualmente estuvo
concebida doctrinariamente dentro del derecho societario para las sociedades mercantiles -
relacion entre accionistas y administradores-), por mandato expreso de la LGSC, esta se
traslada al derecho o plano concursal dentro de un PRP, la misma que durard en tanto se

mantenga vigente dicho procedimiento.

La constitucion de una Agencia, conlleva implicancias de suma importancia para la
administracion dentro del PRP, puesto que veremos que traerd consigo la obligacion del
administrador concursal de cumplir con los deberes fiduciarios que son propios de cualquier
organo de administracion de las sociedades (deber de lealtad, deber de diligencia, deber de
reserva, entre otros), en favor de la Junta de Acreedores. Esta importancia, por su puesto, recae,
en la responsabilidad que existe en los administradores concursales que se valdran de la
actividad comercial de la sociedad concursada, para lograr el cumplimiento diligente y
oportuno del PR, para satisfacer los interés de sus mandantes (junta de acreedores); por lo que
ante un incumplimiento de dichos deberes (que sean culposos, negligentes o dolosos), que
perjudiquen la consecucion del mismo, generando perjuicios a los acreedores (siendo los mas
palpables: la posibilidad de no lograr la recuperacion de sus acreencias y el no cumplimiento
del elemento subjetivo del PRP), deberan ser merituados para determinar la responsabilidad
frente a la Junta de Acreedores. Sobre este tltimo aspecto, adelantamos lo que se desarrollara
en el Capitulo III, puesto que la LGSC a lo largo de su articulado no ha establecido
responsabilidad alguna en la que incurriria el administrador concursal frente a la Junta de
Acreedores, ante los supuestos antes detallados, limitdndose a establecer sanciones a nivel

administrativo en caso del incumplimiento de alguna de las obligaciones que la LGSC o el PR

4 El cual conforme lo sefiala el articulo 61° de la LGSC, podran ser directores, administradores

(Gerencias) o un Administrador inscrito ante la CPC.
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imponen, dejando a salvo el derecho de los actores concursales a hacer valer sus derechos

frente a las vias civiles o penales que consideren pertinentes.

Por ultimo, veremos que como producto de las disposiciones en materia concursal
convergen tanto el derecho societario y el derecho concursal dentro del PRP, asi como los
efectos, en relacion a obligaciones y responsabilidades que recaerian sobre el administrador

concursal al trasladarsele los deberes fiduciarios.

1.2. Régimen juridico de las sociedades concursadas y su administracion

1.2.1. Antecedentes: Regulacion y definicion prdctica de sociedad
El ordenamiento normativo peruano, histéricamente ha contemplado y dado una
especial tratativa a la actividad mercantil de las personas dentro de la sociedad, puesto
que ha reconocido su valia y caracter disruptivo dentro de las actividades de comercio,

asi como un instrumento de desarrollo en el mundo moderno.

Dentro de dichas actividades tenemos a las realizadas por un conjunto de personas
que unidas por un affectio societatis conforman o constituyen sociedades o sociedades
mercantiles -nomenclatura historica que se utilizaba hasta antes de la emision de LGS-;
sobre el particular, Chanduvi (2019) remonta su incorporacion dentro del régimen
mercantil peruano, desde el régimen virreinal con las Ordenanzas de Bilbao de 1737
(vigentes hasta 1853), el Codigo de Comercio de 1902, la Ley de Sociedades
Mercantiles de 1966, hasta la actual LGS, vigente desde 1998 (pp. 24-36).

Pues bien, la LGS no nos da un concepto o definicion especifica de que es lo que se
debe de entender por sociedad’, puesto que, segiin lo sefialado por Elias (2008), la Ley
no toma posicidn alguna en torno al debate tedrico doctrinario que existe respecto a la
naturaleza juridica de la sociedad, en tanto, existe una fuerte discusion frente a las

diversas teorias que se formulan (institucionalista con Georges Ripert y Mantilla

> El articulo 1° de la LGS al referirse sobre la sociedad, simplemente se limita a describirla como
aquella que se constituye por medio de la aportacion de bienes o servicios para el ejercicio de

actividades econdmicas en comun.
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Molina, contractualista con Ascarelli y Halperin, negocio social con Mantilla, y, acto
complejo con Kuntze), por lo que adopta una formula practica, para sortear dicho debate
(pp. 22-24). Dado que, no es el fin de la presente investigacion ser parte del debate
doctrinario sefialado por Elias, al igual que la Ley, recurriremos a una definicion que
nos permita advertir desde un punto de vista practico y dentro del contexto actual, que
es lo que debe entenderse por sociedad. Sdnchez Calero y Olivencia (1964), nos dan una
definicion tradicional pero util sobre sociedad, la cual ellos entienden como una
asociacion de personas con una necesidad y objetivo comun, que conseguiran mediante
la constitucion de una forma organizativa prevista por Ley (pp. 32-42); por su parte
Hundskopf (2009), la define como aquella asociacion de personas naturales o juridicas,
enmarcada dentro de un contrato plurilateral patrimonial, del cual nace un sujeto de
derecho con personeria juridica distinta a la que lo conforman (convirtiéndose en sujeto
de derechos y obligaciones, con una composicion orgdnica y voluntad propia), cuya
razén de ser u objeto, es valerse de la misma para realizar determinadas actividades
economicas (p. 129); por su parte, Armour, Hansmann & Kraakman (2016), sefialan que
dentro del derecho corporativo, las caracteristicas principales de las sociedades son: la
personeria juridica, la responsabilidad limitada, la transmisibilidad de las acciones
(titulos representativos de la propiedad o participacion que se ostenta dentro de la
sociedad), la delegaciéon de la administracion bajo una estructura organizacional
(directorio) y la propiedad de los accionistas (derecho a controlar la sociedad y a percibir
ingresos netos por parte de ella) (pp.187-196); Salas (2017), en cambio que adopta una
definicion instrumentalista y mucho maés practica que los autores anteriores, sefiala que
la sociedad es una herramienta proporcionada por el derecho, para que las personas
cuyos recursos y esfuerzos no sean suficientes individualmente para el desarrollo y
ordenamiento de una determinada actividad econdémica, sumen esfuerzos con otras
personas, se agrupen, establezcan los alcances de sus aportaciones individuales, el plazo
y condiciones sobre las cuales girara el desarrollo de la actividad econdmica o interés
social, asi como los réditos que obtendran cada una de estas partes asociadas producto
de dicha actividad, y que, cumplidos con las formalidades legales, creen una sociedad,
la cual se encontrard dotada de una personeria juridica propia distinta a sus miembros

(pp. 16-17, 89)
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En efecto, la definicion sefialada por Salas, la cual compartimos, resulta vigente y
practica para definir lo que hoy por hoy se podria entender por sociedad dentro del
contexto sefialado por la LGS, no obstante, a ella debemos agregarle que, la sociedad
entendida como una herramienta o mecanismo para la realizacion de una determinada
actividad econdmica en beneficio de sus accionistas, sirve principalmente -tal como lo
reconocen Armour, Hansmann y Kraakman-, para limitar la asuncion de riesgos por
parte de estos ultimos (denominada también como responsabilidad limitada), dado que
se excluye el patrimonio personal de los accionistas de los activos de la sociedad; por lo
que, estos ultimos, en su conjunto y en virtud de dicha separacion, serviran para hacer
frente a todas obligaciones que contraiga la sociedad, sin que exista la posibilidad de
que algin acreedor de la misma, pueda pretender tener algin derecho sobre el
patrimonio de los accionistas para el cobro de sus acreencias con la sociedad (Hansmann

& Kraakman, 2003, pp. 18-19)

1.2.2. La relacion fiduciaria o contrato de agencia: La administracion de las sociedades
concursadas prevista en la Ley General de Sociedades
Siguiendo la misma linea de lo sefialado por Armour, Hansmann y Kraakman,
encontramos que, en toda sociedad, existe una delegacion de la administracion bajo un
esquema organizacional, mediante el cual los accionistas de la sociedad, depositan en
un tercero su confianza para la realizacion de acciones, funciones, obligaciones,
prestaciones en beneficio de los intereses de los accionistas o interés social o de la

® o contrato de

sociedad. A esta delegacion, se le conoce como relacion fiduciaria
agencia, cuyo marco conceptual fue concebido en un campo distinto al derecho; en

efecto, esta responde a un concepto econdomico, donde se establece un vinculo -en mérito

¢ Denominada asi en el derecho anglosajon, Ribstein (2003), la define como aquella relacion en la
cual, lo esencial es la delegacion de facultades generales para la realizacién de una determinada
labor, por un tiempo indefinido (pp. 10-11). Esta delegacion tiene como correlato la confianza que
deposita quien delega las facultades, en el sujeto al cual confia la realizacién de determinada labor,
siendo relevante la confianza, por sobre la realizacion de la labor en si, ya que sobre esta ultima se

confia que se realizara con la diligencia debida.
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de la delegacion y confianza- entre dos sujetos, el primero llamado “principal” y el
segundo denominado ‘“‘agente”, para que este Ultimo realice una serie de funciones y
actividades especificas, en beneficio del principal. Dentro del derecho societario, se
traducen como la realizacién de uno o mas actos juridicos por parte de la administracion
delegada a favor de los accionistas; sin embargo, sobre la misma, subyacen una serie de
complejidades e incertidumbres, respecto a los costos de transaccion que se deriven de
la realizacion de estos actos juridicos, los cuales han sido denominados como problemas
de agencia (Martinez, 2003, pp. 280-281), los cuales seran tratados, en el apartado

siguiente.

La delegacion de la administracion, a la que hemos hecho referencia en el parrafo
precedente, se encuentra contemplada expresamente dentro de la LGS, el Titulo
Segundo de la Seccion Cuarta “Organos de la sociedad” (articulos 152° y ss.),
reconociendo que las sociedades por imperio de la Ley, tendran su administracion a
cargo del directorio y/o de uno o mas gerentes, debiendo tener por lo menos un gerente
general. Al respecto, debemos sefialar que, si bien es cierto la normativa societaria
peruana establece al director dentro de los 6rganos de administracion de la sociedad, su
incorporacion dentro de su esquema organizacional, es optativo para las sociedades
anonimas cerradas, dado que, de conformidad al 247°, a través del pacto social o
estatuto, la sociedad podrd suprimir al directorio como 6rgano de administracion,
quedando la administracion a cargo de la Gerencia General, quien detentard las

funciones establecidas para el 6rgano de administracion suprimido.

Ahora bien ;Qué diferencia existe entre la Gerencia y el Directorio? ;Por qué la Ley
establece la posibilidad de que la administracion de la sociedad se encuentre a cargo de
dos distintos 6érganos de administracion? La respuesta a estas interrogantes, no podemos
encontrarlas en la LGS, puesto que, como ya lo sefialamos precedentemente, el
legislador ha optado por una tratativa practica al momento de incorporarla dentro de la
norma, por lo que debemos recurrir a la doctrina; pues bien, Elias (2008) sefiala que la
LGS recoge la teoria del organo societario, ya que dota a la administracion de la
sociedad de un disefio organico, donde se establecen deberes y funciones para cada uno

de estos organos de administracion. El directorio, es el 6rgano conformado por una
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pluralidad de miembros y es responsable de la gestion y representacion de la sociedad
anénima, se encarga de tomar decisiones importantes tanto en lo politico como en lo
administrativo, es asi que establece las politicas generales de administracion; mientras
que, la gerencia, se encargara de la ejecucion de acciones y la gestion cotidiana de la
sociedad que se circunscribe a la correcta conduccion del negocio; por otro lado -
citando Sasot-, sefiala que dependera de la complejidad de la actividad societaria y su
profesionalizacion, para decidir o no separar las funciones de decisién entre un

directorio y la gerencia (pp. 378-379; 441-443).

A nuestro entender, compartiendo en parte lo sefialado por Elias, podemos decir que
la gerencia y el directorio, se refieren a roles y estructuras dentro de una sociedad
mercantil, los cuales son complementarios entre si, pero distintos dentro del marco legal
societario. La gerencia, se encarga de gestionar y representar a la sociedad mercantil en
sus operaciones diarias y son responsables de tomar decisiones operativas demasiado
arriesgadas o conservadoras dependiendo de su aversion al riesgo, ejecutar las politicas
y estrategias de la sociedad definida por el directorio, de llevar a cabo todas las
actividades necesarias para el funcionamiento ordinario de la sociedad, reportar al
directorio sobre el progreso y desempefio de la sociedad, asi como proporcionar la
informacion que resulte necesaria para la toma de decisiones estratégicas y de gestionar
de la mejor forma los recursos de la sociedad para alcanzar los objetivos operativos. Por
otro lado, el directorio o también llamado consejo de administracion’ en otras
legislaciones, se encargara de la toma de decisiones estratégicas y de alto nivel en la
sociedad, representan los intereses de los accionistas y supervisan la gestion de la
empresa, asimismo, establece politicas generales y asegura el cumplimiento de las leyes
y regulaciones pertinentes, toma decisiones importantes para la sociedad, maximizar los

valores de la sociedad, designa® y supervisa a los gerentes, y, actila en el mejor interés

7 Tal es el caso de la legislacion espafiola, cuya regulacion se encuentra contenida en el Capitulo

VI (articulo 242 y ss.) del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio de 2010, por el que se

aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

8 En caso se le haya delegado esta facultad conforme lo sefiala el articulo 185° de la LGS.
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de los accionistas y otros stakeholders, asegurando la transparencia y responsabilidad
en sus acciones. La decision de una administracion dual (Directorio y Gerencia) o
unitaria (Gerencia General en el caso de las sociedades andnimas), dependera de la
complejidad de las operaciones que realice la sociedad, asi como su dimension y tamafio

dentro del mercado.

1.2.3. ;Qué son los problemas de agencia en el derecho corporativo o societario?

Los problemas de agencia, surgen en parte, producto de la delegaciéon de la
administracion realizada por el principal a favor del agente, al momento de la realizacion
de los diversos actos juridicos que generen costos de transaccion para el principal,
derivados de la conducta oportunista del agente, lo que repercute en los resultados que
persigue el principal; puesto que el agente, valiéndose de un &nimo oportunista, busca
utilizar o aprovechar las facultades delegadas, para maximizar sus beneficios o
conseguir ventajas patrimoniales o no patrimoniales a su favor, totalmente distintos a
los previamente pactados con el principal, producto de su labor como agente (Martinez,
2003, pp. 280-281). Por lo que podemos sefialar que dentro del contexto societario un
primer problema de agencia serd todo aquel acto que realicen los oOrganos de
administracion, en desmedro o en contra los intereses de los accionistas o el interés

social.

Como ya lo adelantamos en la parte introductoria, los problemas agencia los
componen tres fuentes de oportunismo que surgen dentro del Derecho Corporativo,
nombre dado por Armour, Hansmann & Kraakman (2016); estas fuentes de oportunismo
se dividen en tres: 1) Conflictos entre accionistas y administradores (principal y
agente’), 2) Conflictos entre accionistas (mayoritarios y minoritarios), y 3) Conflictos
entre accionistas y otros grupos ligados a la sociedad o stakeholders, tal es el caso de

los acreedores y trabajadores por ejemplo(pp. 184-185):

? También llamado mandatarios y mandantes, segtin lo sefialado por Franco & Manrique (2015)
desde un punto de vista del Analisis Econémico del Derecho (p. 146), o, administradores y

accionistas.
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a) Conflictos entre administradores y accionistas. —

Dentro de esta fuente de oportunismo, se encuentra la sefialada en el primer
parrafo del presente acépite, y no solo se presentara ante la conducta oportunista
del administrador que valiéndose de la sociedad que administra, obtenga para si
mismo o para un tercero, una ventaja econdomica o patrimonial ilegitima; sino
también, se configura ante el actuar negligente al momento de ejercer la
administraciéon delegada, puesto que esta ultima situacion, devendria en la
reduccion de los beneficios que los accionistas esperan recibir por parte de la
sociedad, producto de una diligente y ordenada administracion, que, claro esta,
no responda a aspectos circunstanciales del mercado. Kraakman et al. (2004),
agregan que, dentro de este conflicto también se encuentra, la asimetria
informativa existente entre la administracion y los accionistas, ya que el agente
tiene mayor y mejor informacion que el principal sobre hechos importantes de
la sociedad, y que el principal, sin incurrir en costos adicionales, no podra
asegurase de que el desempefo del agente se realizara de forma diligente y

conforme lo prometido (p. 21)
b) Conflictos entre accionistas. —

Este conflicto tipicamente se suscita entre accionistas minoritarios Yy
mayoritarios, donde estos ultimos valiéndose de su mayor accionariado y
consecuente mayor poder de decision, realizan actos o adoptan acuerdos
societarios en desmedro de los minoritarios. Esto queda graficado en el
razonamiento esbozado por Garrigues y Uria al comentar el derecho al voto
dentro de la sociedad, como un mecanismo que podria afectar a los demas
accionistas, dado que, es innegable que los accionistas dentro de una sociedad
buscan la satisfaccion de un interés individual o extra social, pero este no puede
ser satisfecho o buscarse de forma egoista en contra del interés social, no
resultando admisible la realizacion de actos con los que se pretenda dafiar a la
sociedad o demas accionistas, pues existe un deber de fidelidad de los accionistas
frente a la sociedad que se opone a ello y los obliga a actuar en correspondencia

al interés social (citado en Hundskopf, 2013, p. 61).
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¢) Conflictos entre accionistas o sociedad y otros grupos ligados a la sociedad o

stakeholders. —

Producto de la actividad empresarial que realizan las sociedades comerciales,
estas generan créditos frente a terceros, por lo que, ante esta situacion, sittia a las
sociedades como un agente que administra de forma indirecta el patrimonio de
un tercero, ya que este ultimo tiene un derecho expectaticio frente a la sociedad
(recuperar su acreencia, recibir una contraprestacion por un servicio realizado,
entre otros). La LGS, contempla la posibilidad de este conflicto, es asi que el
articulo 181° y 218° establecen acciones que pueden realizar los acreedores o
stakeholders en caso evidencien que la sociedad realiza actos que puedan

suponer una afectacion al pago sus créditos.

1.2.4. Deberes fiduciarios ;Cudles son y cudl es su rol frente a los problemas de agencia?

Los origenes de los deberes fiduciarios dentro del &mbito societario, se remontan al
derecho anglosajon, en la institucion denominada trust, y se concibieron como una
derivacion de la relacion fiduciaria existente entre los accionistas y los administradores
de las sociedades mercantiles (Davies, Worthington & Hare, 1997, pp. 599-601) (Morse,
1995, p. 345) (Mayson, French & Ryan 2016, p. 447). Dentro del derecho societario
estadounidense, estos han tenido un desarrollo mucho mas abundante, el cual se ha
venido dando de forma activa de la mano de la jurisprudencia (ello debido al sistema
del common law que han adoptado sus estructuras jurisdiccionales, y que distan,
notablemente de paises como el Pert, cuya tradicion es la del civil law), ello con el
objeto que, dentro de las sociedades de comerciales, los administradores no incurran o
lleven una administracién deficiente que perjudique los intereses de los accionistas.
Estos deberes, se crearon para compensar la falta de capacidad de los accionistas para
fiscalizar, calificar y controlar a los 6rganos de administracion (Ribstein, 2003, pp. 10-
11). Por su parte, para Esterbrook & Fischel (1993), estos surgen como respuesta ante
la imposibilidad (debido a la complejidad que reviste la actividad empresarial) y a la
falta de practicidad de celebrar contratos entre la sociedad y los oOrganos de
administracion, en donde se redacten y especifiquen todas y cada una de las obligaciones

de las partes (pp. 425-445).
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Los deberes fiduciarios, podemos definirlos como aquel conjunto de obligaciones
legales y éticas que recaen sobre los administradores y directores de una sociedad
mercantil, que les son delegadas en funcion a la confianza depositada por los accionistas
de la sociedad. Estos deberes tienen como objetivo principal, proteger los intereses de

los accionistas y salvaguardar los activos de la empresa.

En general, los deberes fiduciarios de los administradores (gerentes) y directores

incluyen:

e Deber de lealtad: o Duty of loyalty: Los administradores deben actuar en el
mejor interés de la sociedad y sus accionistas. Esto implica evitar cualquier
conflicto de intereses y abstenerse de tomar decisiones que beneficien
indebidamente a ellos mismos o a terceros en perjuicio de la empresa. Paz-Ares
(2003) lo define como un deber de proceder que recae sobre el representante leal
de la sociedad y requiere que, los administradores antepongan los intereses de los

accionistas y de la sociedad por sobre los propios (p. 204).

e Deber de cuidado y diligencia o Duty of care: Los administradores deben
desempefiar sus funciones con un nivel de cuidado, atencién y diligencia
razonables. Esto implica tomar decisiones informadas y basadas en una
evaluacion adecuada de la informacion disponible. Paz-Ares (2003) sefiala que
este deber, exige al administrador un debe de un “ordenado empresario”, lo cual
implica que inviertan su tiempo y esfuerzo, con un cierto nivel de pericia para la
gestion y supervision de la sociedad a efectos de maximizar los réditos a ser

generados (p. 204).

e Deber de informacion: Los administradores tienen la obligacion de
proporcionar a los accionistas informacion completa y precisa sobre asuntos
relevantes para la toma de decisiones. Esto incluye la divulgacién de informacion

financiera, operativa y cualquier conflicto de intereses que pueda surgir.

e Deber de confidencialidad o de reserva: Los administradores deben
mantener la confidencialidad de la informacion privilegiada y sensible de la

empresa, y no utilizarla en beneficio propio o en perjuicio de la empresa.
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Estos deberes fiduciarios se basan en el principio fundamental de que los
administradores y directores deben actuar en el mejor interés de la empresa y sus
accionistas, priorizando la creacion de valor a largo plazo y evitando cualquier conducta

desleal o perjudicial para la sociedad y/o los acreedores.

Es importante destacar que los deberes fiduciarios pueden variar en funciéon de la
jurisdiccion y la legislacion aplicable, tal es el caso peruano que en su normativa vigente
no contempla de forma expresa los deberes fiduciarios para los oOrganos de
administracion, pero que, de una lectura conjunta del articulado de la LGS, se puede
advertir la existencia del deber de diligencia, del deber de lealtad y el deber de reserva
para el Directorio (Veliz, 2018, pp. 44-51), los mismos que de ser el caso, seran
trasladados a la Gerencia General o Gerencias (en aplicacion del articulo 247° de la
LGS,), en cuanto resulten compatibles, en los casos donde las Sociedades opten por no

contar con un Directorio.

Por su parte, el Anteproyecto de la Ley General de Sociedades (2020)!? en su formula
normativa -a diferencia de la LGS-, ha recogido de forma expresa los mismos para el
caso de los directores, ampliando y desarrollando atin més estos deberes respecto a lo
realizado por la normativa vigente, puesto que tal y como se sefiala en su exposicion de
motivos, mas que normas legales, estos deberes se configuran como normas de vida para
la sociedad. Asi que tenemos el deber de diligencia (articulo 147), el deber de lealtad

(articulo 148)'", las obligaciones derivadas del deber de lealtad (articulo 149) y el deber

10 Presentado en el afio 2018 y actualizado en el 2020, el cual fue realizado por el grupo de trabajo

encargado de revisar y proponer reformas y actualizaciones a la LGS.

1" Siguiendo la formula legislativa contemplada en los articulos 225.1 y 227.1 de la Ley de

Sociedades de Capital espaiola, puesto que se establecen términos como “el desempefio del cargo

con la diligencia de un ordenado empresario” y “el desempefio del cargo con la lealtad de un fiel

representante” y cuya justificacion recae en la incorporacion de la proteccion de la discrecionalidad

empresarial, que se establece en el articulo 154 del Anteproyecto y que, del mismo modo adopta

la formula legislativa espafiola establecida en el articulo 226 de la Ley de Sociedades de Capital.
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de evitar situaciones de conflicto de interés y dispensa (articulo 152). Sobre el deber de
diligencia, reitera el concepto de ordenado empresario (ordenado comerciante en el
articulo 171 de la LGS), el cumplimiento de las obligaciones legales y estatuarias y hace
énfasis en que los miembros del directorio deben tener un nivel de dedicacion que exige
la responsabilidad de ser director de una sociedad. Sobre el deber de lealtad, se sefiala
que, el mismo exige el desempeio del cargo como un representante leal (al igual que lo
establecido en el articulo 171 de la LGS) a lo cual integra conceptos tales como la buena
fe, el mejor interés de la sociedad y la prohibicion -implicita- de incurrir en conflicto de
intereses, para lo cual se establecen supuestos objetivos y normas de conducta a cumplir

por parte de los directores.

Por otro lado, tenemos que la regulacion estadounidense, desarrolla
jurisprudencialmente los deberes fiduciarios de forma mdas abundante. Sobre estos,
Velasco (2010) hace un anélisis historico de la concepcion de los mismos a través de la
jurisprudencia expedida por la Delaware Supreme Court, y, nos ofrece una lista
enunciativa de los deberes desarrollados, asi tenemos: duty of care -deber de cuidado-,
duty of loyalty -deber de lealtad-, duty of objectivity -deber de objetividad-, duty of good
faith -deber de buena fe- y duty of rationality -deber de racionalidad- (pp. 1288-1293).
En el caso del régimen societario colombiano, a diferencia del peruano, podemos
advertir que en el articulo 23° de la Ley N° 222 de 1995, se recoge de forma expresa
como deberes de los administradores societarios: el deber de buena fe, el deber de lealtad

y el deber de diligencia de un buen hombre de negocios y el deber de reserva.

Por ultimo, cabe precisar que existen otros deberes especificos que pueden surgir en
situaciones particulares'?, por lo que, debido a su carécter situacional y la complejidad

de los mismos, no corresponden ser parte de nuestro objeto de estudio.

12 Uno de estos deberes y que de algin modo estan relacionados a la presente investigacion, es el

deber de proteccion de los acreedores o stakeholders ante una eventual situacion de insolvencia de

la sociedad; sobre el particular Vizcaino (2014), realiza un analisis minucioso sobre los deberes

que tendrian los administradores societarios frente a sus acreedores, en este caso en concreto,
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Problemas de Agencia en el directorio v problemas de agencia en la gerencia

Si bien la doctrina citada habla de forma general de los problemas de agencia para
los gerentes y directores, cabe preguntarnos: ;Existen diferencias importantes entre uno
y otro rol?, es decir, ;Existen diferencias respecto a los problemas de agencia que le son

imputables a los gerentes y directores? ;Son distintos?

Tal y como lo hemos sefalado, el directorio representa los intereses de los accionistas
priorizando maximizar su valor, es responsable de supervisar la gestion de la empresa
por parte de la gerencia y de tomar decisiones estratégicas del més alto nivel, por lo que,
este es un rol que reviste mayor complejidad a la de un gerente. Es asi que, los problemas
de agencia en el directorio surgirdn en principio cuando su actuacion no se alinea a los

intereses de los accionistas. Algunas fuentes comunes de estos problemas son:

a) Remuneraciones: Los directores podrian fijarse sus propias compensaciones de

forma tal, que no reflejen los intereses de los accionistas.

b) Excesiva Autonomia: Al desempefar una labor mucho mas compleja en la
sociedad, los directores pueden tomar decisiones en pro de sus intereses
personales, en lugar de centrarse en la maximizacion del valor de la sociedad para

los accionistas

c) Conflictos de intereses: Es posible que los directores tengan relaciones
comerciales que entren en conflicto con su deber de actuar en pro del mejor

interés de la sociedad y los accionistas.

Por otro lado, la gerencia se encarga de la gestion de las operaciones diarias o
cotidianas de la sociedad, por lo que los problemas de agencia se suscitaran cuando los
gerentes, que en la mayoria de los casos fungen labores como empleados de la sociedad,
no cifien su actuar a la busqueda del méximo beneficio del valor para los accionistas.

Algunas fuentes comunes de estos problemas son:

sefiala que existiria un deber de proteccion a estos ultimos, derivados de las reglas generales de

contratacion y del deber genérico de buena fe, previstos en el derecho comtn (pp. 311-313).
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a) Toma de riesgos: Al estar encargados de la administracion diaria de las

b)

operaciones de la sociedad, es posible que estos tomen decisiones o muy
arriesgadas o muy conservadoras, en funcidon de sus propios intereses o de su

aversion al riesgo.

Oportunismo: Al estar encargados de la administracion de la sociedad, es posible
que utilicen los recursos de la misma en beneficio propio o les den un uso

indebido.

Ahora bien, aunque los problemas de agencia se refieren a un mismo concepto existen

forma:

diferencias entre los problemas de agencia que se suscitan en el directorio y en la
gerencia, por lo que podemos que respondiendo a las preguntas realizadas al inicio del
presente apartado, podemos decir que si, si existen problemas de agencia en el directorio
y problemas de agencia en la gerencia, y , si, si existen diferencias importantes entre

uno y otro, las cuales -en base a lo desarrollado- podriamos representarlos de la siguiente

a) A nivel de decision:

El directorio se encarga de tomar decisiones estratégicas y de supervision

a largo plazo

La gerencia se enfoca en las decisiones y gestiones operativas y de

ejecucion a corto y mediano plazo.

b) A nivel de tipo de conflictos:

En el directorio, los conflictos involucran la supervision y control
estratégica, en tanto los directores podrian actuar en contra de los
intereses de los accionistas, buscando cautelar los propios, incumpliendo

asi su labor fundamental en la sociedad.

En la gerencia, los conflictos involucran la implementaciéon y las
operaciones diarias de la sociedad, donde los gerentes toman decisiones

que busquen beneficiar sus propios intereses.
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¢) A nivel de mecanismos de control:

e Para controlar los problemas de agencia a nivel de directorio, se
implementan mecanismos como la independencia de los directorios,
diversificacion de directorio y la supervision y el involucramiento por

parte de los accionistas en las labores del directorio y de la sociedad.

e Para controlar los problemas de agencia a nivel de gerencia, por lo general
se implementan incentivos de desempeio, compensaciones alineadas con

los objetivos a largo plazo de la sociedad y la supervision del directorio

1.2.5. Discrecionalidad Empresarial o Business Judgement Rule
La discrecionalidad empresarial o business judgement rule!® es un concepto basico
en los debates que versan sobre la crisis del gobierno corporativo. Y con independencia
de que la existencia de esa discrecionalidad en la gestion de la tarea empresarial sea
constante, especialmente en el plano operativo, lo cierto es que los sistemas normativos
corporativos han ido avanzando, en general y como predisposicion dominante, en el

establecimiento de mecanismos de limitacién de tal discrecionalidad' con el fin de

13 Denominada asi en el sistema juridico del common law, en especial en el sistema juridico
estadounidense, puesto que esta regla ha sido desarrollada ampliamente a nivel jurisprudencial o
casuistico (case law) en el estado de Delaware, por los Delaware Chancery Courts, y cuyas
decisiones han sido replicadas por el resto de los estados en cuanto a materia mercantil se refiere.
Podriamos sefialar que su consolidacion se remonta al caso de Aronson v. Lewis de 1984, en el
cual, el Tribunal Superior de Delaware, establece que la business judgement rule es una presuncion
que recae en que “la toma de decisiones empresariales realizada por parte de los administradores
de la sociedad comercial, se realizé de forma informada y de buena fe, bajo la conviccion de que
dicha actuacion se realizd en el mejor interés de la sociedad, por lo que la misma debera ser
respetada por los tribunales, salvo que se demuestre que se haya actuado contraviniendo el deber

de actuar con la diligencia de un ordenado empresario (reasonable diligence)”.

14 Tal es el caso del sistema espafiol, que en el articulo 226 de la Ley de Sociedades de Capital,
incorpora la proteccion de la discrecionalidad empresarial, sin embargo, en los articulos 228
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evitar los comportamientos contrarios al interés societario y la determinacion de la
responsabilidad de los administradores (en la toma de decisiones empresariales) frente
a la sociedad y sus stakeholders. En este sentido, la doctrina ha tratado en diversas
ocasiones de definir qué significa exactamente la discrecionalidad en el ambito
corporativo, en un intento por distinguir los distintos conceptos que en este ambito hay
que analizar; asi, podriamos hablar de la discrecionalidad contractual, de la estatutaria,
de la legal o de la judicial, dependiendo todo ello del tipo y grado de vinculacion que se

impone al ente organizativo considerado.

Su ejercicio por parte de los administradores dentro de una sociedad mercantil no
implica de modo alguno, que la amplitud de las facultades empresariales delegadas
quede a su libre arbitrio o albedrio. Por el contrario, las citadas potestades deben
ejercerse, como cualquier otra actividad de la vida juridica, con arreglo a unas pautas
minimas que las disciplinen, de manera que, de un modo racional y proporcionado, estas

se articulen.

La no sujecion de la discrecionalidad al criterio propio del administrador, es decir,
sin ceder su actuacion a los avatares del arbitrio, dé cabida a un control y, en su caso,
fiscalizacion, en tanto que, no se trata sino de ascender un paso mas en una escalonada
piramide de reglas jerarquizadas, las cuales pueden ser: (1) Las normas establecidas por
el legislador; (2) Los principios generales del ordenamiento juridico; (3) Los usos y
costumbres; (4) el criterio razonable y ajustado al objeto de las facultades reconocidas

al propio titular.

La discrecionalidad empresarial, en buena cuenta, establece que los administradores
de una sociedad no responderan por la adopcion de decisiones empresariales, siempre y
cuando ellos actuen con la diligencia de un ordenado empresario, de buena fe, velando

por los intereses de la sociedad y sin que haya mediado interés propio en la realizacion

(obligaciones derivadas al deber de lealtad), 229 (evitar conflictos de interés) y 231 (vinculacién
de terceros con los administradores), se establecen supuestos de limitativos a esta y cuya

contravencion configuraria responsabilidad por parte de los administradores.
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de las transacciones comerciales; puesto que, la realizacion de las actividades

comerciales supone un riesgo constante e implicito, donde existe una incertidumbre

respecto a los resultados que conlleven la ejecucion de las decisiones comerciales,

contractuales y/o productivas que se adopten'®. La discrecionalidad empresarial, tiene

como fundamento intrinseco el cumplimiento del deber de diligencia, de lealtad v de

buena fe. por parte de los administradores, dado que ambos son deberes fundamentales

y que constituyen el pilar del derecho de societario moderno'® (Sanchez-Calero &

Fuentes, 2021, pp. 6-21).

Por lo que es posible afirmar que existe una interrelacion entre ambos conceptos
(discrecionalidad empresarial — deberes fiduciarios), ya que, al encontrarnos ante la
toma de una decision empresarial por parte de los administradores, esta debe haber sido
realizada con la suficiente diligencia, buena fe y lealtad, buscando maximizar el valor
de los intereses de la sociedad y/o de lograr el éxito empresarial independientemente de
cual sea su resultado, en palabras de Veliz (2018), nos encontramos ante una “obligacion
de medios y no de resultados” (p. 46). De corroborarse ¢llo, en aplicacion de la business

judgement rule, no podra exigirsele responsabilidad alguna a los administradores.

15 Puesto que estas decisiones se encuentran sometidas a una serie de riesgos, los cuales subyacen
en toda actividad comercial, la cual se ve afectada constantemente por factores externos, que
condicionan a la sociedad en sus avances productivos, dado que, tras la adopcion de ciertas
decisiones se puede obtener ventaja y utilidad durante un determinado periodo, pero ante cambios

en el mercado, estas pierdan utilidad.

'6 En un sentido similar se pronuncié la Supreme Court de los Estados Unidos en el caso Casey V.
Woodruff de 1944, en el cual se determind que cuando los tribunales deciden no intervenir en la
revision de decisiones empresariales, se presume que los administradores han cumplido con ejercer
de hecho los deberes fiduciarios de buena fe, diligencia y lealtad; por lo que se entiende que, una
vez cumplido con estos deberes esenciales, se les otorga a los administradores un voto de confianza

que les asiste al aplicarse la business judgement rule.
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Ahora bien, el ejercicio de la misma, como lo indica Paz-Ares (2003), supone un
espacio de inmunidad o una suerte de colchon de seguridad que se les proporciona a los
administradores para que sus decisiones empresariales y estratégicas no sean
cuestionadas a la primera oportunidad, por lo que su proteccion resulta necesaria bajo
ciertos estandares y procedimientos que se establezca en cada legislacion; por otro lado,
en caso de ser necesaria su revision, esta no debe ser revisada por el juzgador desde un
punto de vista técnico o donde se busque adecuarlas al estandar de diligencia de un
ordenado empresario, ello basado en que: 1) las decisiones empresariales no pueden ser
revisadas por juzgados, ya que se parte de la premisa de que estos no cuentan con la
sofisticacion suficiente para juzgar de forma adecuada las operaciones mercantiles y
financieras realizadas por una sociedad, por lo que buscan realizar su juicio de valor
desde un punto de vista burocratico y formalista; 2) los administradores se encuentran
bajo el escrutinio y vigilancia constante de los accionistas, por lo que no necesitan estar
bajo el ojo vigilante del fuero judicial; y, 3) no se necesita la intervencion de
instituciones que fomentan el conservadurismo e inercia mercantil, se debe propiciar la

cultura de riesgo e innovacion (pp. 223-225).

Es arazon de ello que las legislaciones han buscado buscar dotar de cierta proteccion
a esta discrecionalidad, tal es el caso de la legislacion espafiola, la cual en el articulo
226.1 de la Ley de Sociedades de Capital, contempla dicha proteccion a través de una
solucioén adecuada en base al estandar del ordenado empresario y el cumplimiento de
los deberes fiduciarios a su cargo, recalcando que su actuacién debe cefiirse a un
“estandar de diligencia, de buena fe, sin que medie interés personal en el asunto objeto
de decision, con informacion suficiente y con arreglo a un procedimiento de decision

adecuado”.

Caso distinto es el peruano, cuya vigente LGS no contempla de forma expresa que
se debe entender por discrecionalidad empresarial ni su proteccion, simplemente se
establece el reconocimiento del desempefio del cargo de director bajo un estandar de
diligencia de un ordenado comerciante (término analogo al utilizado en la Ley de
Sociedades de Capital espafiola) y de un representante leal en su articulo 171, por lo que

no brinda una proteccion adecuada a las decisiones que tome la administracion en el
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seno societario, ni tampoco establece un estandar o supuesto al que deba cefiirse para
que esta discrecionalidad sea ejercida de forma arbitraria. Por el contrario, el
Anteproyecto de la Ley General de Sociedades, si lo ha previsto de forma expresa para
el directorio en su articulo 154 (siguiendo similar formula legislativa que la espafiola),
otorgandole cierto nivel de proteccion a las decisiones estratégicas y de negocio, sujetas
a la discrecionalidad de los directores, entendiéndose por cumplidos los niveles
requeridos de diligencia cuando el director “haya actuado de buena fe, sin conflicto de
interés en el asunto objeto de decision, con informacidén razonablemente suficiente
segun las circunstancias y siguiendo un procedimiento adecuado, independiente y

transparente para lo toma de decision”.

1.3. La insolvencia de la sociedad concursada: El procedimiento concursal como mecanismo

de tutela del crédito por parte de los acreedores

1.3.1 Nociones previas sobre la insolvencia de las sociedades: ;Qué debemos entender por
insolvencia?

Podemos definir a la insolvencia societaria, como aquella situacion en la que los

accionistas han perdido o estan a punto de perder gran parte o la totalidad de su inversion

(o capital aportado dentro del marco de la LGS), dado que, el valor de los activos (capital

aportado y activos que se hayan generado producto de la actividad comercial) de la

sociedad, se encuentra muy por debajo del pasivo exigible (deudas pendientes de pago

a los acreedores), situacion que puede responder: al manejo inadecuado de la sociedad,

a una situacion en el mercado que resulte contingente para la actividad que se desarrolla

u otras externas al nucleo societario; por lo que el patrimonio real o neto de la sociedad,

se encuentra financiado integramente por los acreedores; bajo este contexto, los

accionistas se encuentran “out of the money” y los acreedores de alguna forma, se

convierten -en virtud de sus acreencias- en los titulares residuales de la empresa, ya que

sobre estos repercutiran directamente, los incrementos o disminuciones que se

produzcan en el patrimonio de la sociedad luego de devenida la situacion de insolvencia,

en tanto, en funcién a ello, recuperaran los créditos impagos (Gurrea, 2017). Por su

parte, Concha (1971) de forma mas préctica, definio a la insolvencia, como aquella

situacion en la que el deudor -en este caso la sociedad- no quiere o no puede cumplir
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con el pago de sus obligaciones, por lo que la configuracion de esta situacion, deviene
en su insolvencia (p. 9). Por tltimo, la ya derogada Ley de Reestructuracion Patrimonial,
contenida en el Decreto Legislativo N° 845!, definia a la insolvencia, como aquel
“Estado econdmico — financiero”, en la que una persona natural o juridica —sin importar
su actividad-, ha sufrido una pérdida en su patrimonio de mas de dos terceras partes o

existe un impedimento temporal o definitivo para afrontar el pago de sus obligaciones.

Como resulta evidente, la situacion de insolvencia, no solo resulta perjudicial para la
sociedad y sus accionistas (impide la continuacioén de sus actividades comerciales, el
cumplimiento de la funcién econémica para la cual fue constituida y ser pasibles de
acciones judiciales de cobro coercitivo de las acreencias, lo que perjudicaria o agravaria
aun mas su situacion de insolvencia), sino también para sus acreedores, puesto que, la
certeza y confianza depositada en la sociedad para el cumplimiento del pago de las

acreencias impagas, desaparece.

Ante la inexistencia de certeza en el pago de las acreencias (podemos hablar de una
suspension o cancelacion de la cadena de pagos), ello motiva a que tanto la sociedad
como los acreedores, se sirvan de diversos mecanismos contemplados en la normativa
concursal peruana, ya sea, para la reflotabilidad en términos econdmicos de la sociedad
y el sometimiento de la misma a un procedimiento ordenado para la recuperacion
ordenada de los créditos, la que, en términos poco ortodoxos, permite que la sociedad
no sea canibalizada y consumida por sus acreedores; o, de ser el caso, se siga un
procedimiento ordenado de liquidacion para que con cargo al patrimonio que posea la

sociedad deudora, se haga efectivo el pago de las acreencias hasta donde se alcance.

17 No obstante, el Decreto Supremo N° 014-99-ITINCI, Texto Unico Ordenado de la Ley de

Reestructuracion Patrimonial, que en buena cuenta consolidé toda la normativa concursal vigente

para esa época (que comprendian el Decreto Legislativo N° 845 y la Ley N° 27416), sefial6 que la

situacion de insolvencia se caracterizaba por ser una situacion econdmico — financiera declarada

por la Comision de Reestructuracion Patrimonial, o la entidad que haga sus veces.
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1.32. El procedimiento concursal como mecanismo de tutela del crédito

En primer lugar, es menester preguntarnos, ;Qué debemos entender por crédito? El
concepto de crédito se encuentra contenido en la propia LGSC, ya que su articulo 1° la
define como el derecho de los acreedores a obtener una prestacion asumida por el deudor
como consecuencia de una relacion juridica obligatoria'®, esta definicion es de suma
importancia, puesto que a partir de la misma y su configuracion en la actividad
empresarial, se determina el derecho de los acreedores para recurrir al sistema concursal
y valerse de alguna de las diversas herramientas o procedimientos que ofrece, para la
salvaguarda de sus créditos. Este concepto resulta de suma importancia, puesto que nos
permitira circunscribir las actuaciones que se realizan dentro de los procedimientos

concursales para la recuperacion de los créditos.

Ahora bien, ante la acotada situacion de insolvencia, el legislador ha optado por
establecer un marco normativo para afrontar y dotar tanto a las sociedades'® como a los
acreedores, de mecanismos de los cuales se puedan valer para sortear las diversas

contingencias que se susciten y deriven de la situacion de insolvencia. Del mismo modo,

1% Dicha relacion, puede derivar de diversas fuentes, tal es el caso -a grandes rasgos- de los
contratos de indole civil o comercial suscritos por la sociedad y terceros, que cumplan con los
requisitos establecidos en el Codigo Civil, tal es el caso del articulo 140° para determinar la validez
y obligatoriedad del mismo (acreencias entre particulares); o, las obligaciones laborales que
derivan de un contrato de trabajo suscrito en mérito de las disposiciones contenidas en el Decreto
Supremo N° 003-97-TR, Texto Unico Ordenado del Decreto Legislativo N° 728, Ley de
Productividad y Competitividad Laboral (acreencias laborales); o, las obligaciones tributarias que
se imponen a los sujetos que realizan actividades comerciales, en virtud del principio de
solidaridad y que son de obligatorio cumplimiento como consecuencia de la generacion de rentas,
de conformidad a lo establecido en el Cédigo Tributario (acreencias tributarias); entre muchas

otras.

19 Para efectos de la presente investigacion, se habla (inicamente de sociedades, pero es menester
nuestro sefialar que los procedimientos concursales contemplados en la LGSC, son pasibles de ser

solicitados o aplicados por/a personas naturales o juridicas.

35



el legislador busco6 privilegiar una suerte de accidon conjunta o colectiva ejercida por los

acreedores frente a las acciones individuales.

Pues bien, en el Peru -tal y como se adelant6 en el Capitulo I- contamos con un cuerpo
normativo que concentra gran parte de la normativa concursal®’, el cual es la LGSC, que
prescribe en su articulo I del Titulo Preliminar, que el objeto del sistema concursal, es

eminentemente la recuperacion de los créditos?', la cual se realiza mediante la

20 Salvo ciertas excepciones, que por la naturaleza de sus disposiciones normativas y el contexto
y situacion juridica que pretendian tutelar, se encuentran contenidos contenidas en cuerpos
normativos distintos, para la regulacion de situaciones insolvencia especificas, tal es el caso del
Decreto de Urgencia N° 010-2012 y las Leyes N° 30064 y N° 29862, que se promulgaron a efectos
de efectuar la reestructuracion econdémica y apoyar la actividad deportiva futbolistica; o el
Procedimiento Acelerado de Refinanciacion Concursal contenido en el Decreto Legislativo N°

1511, para asegurar la continuidad en la cadena de pagos ante el impacto de la Covid-19.

2l Respecto a este punto debemos manifestar que, de conformidad a la redaccion del articulo en
mencion, es posible considerar que podria primar la permanencia de la sociedad en el mercado por
sobre la recuperacion de los créditos, sin embargo, consideramos que esta no es una interpretacion
correcta, en tanto, si bien es cierto, el sistema concursal peruano ha sido disefiado para promover
la negociacion entre acreedores y deudores para llegar a un acuerdo de reestructuracion, esto no
quiere decir que se privilegie esta situacion por sobre encima de la recuperacion del crédito, es
todo lo contrario. De un lectura en conjunto del Titulo Preliminar de la LGSC, con especial
atencion a los articulos I, Il y X, se destaca que seran los acreedores los que decidan en funcion a
los créditos de los cuales son titulares, si la sociedad concursada se somete a reestructuracion o
liquidacién, lo que devela que, por mas que el sistema concursal se haya estructurado para
fomentar la permanencia de los agentes en el mercado a través de su reestructuracion, lo cierto es
que, en el fondo, lo que se busca es dotar a los acreedores de un mecanismo distinto a la liquidacion
de la sociedad concursada, para la tutela de su crédito impago, es decir, se busca privilegiar la

recuperacion del crédito.

36



regulacion diversos procedimientos concursales que, en resumidas cuentas, logren sacar

el maximo provecho economico del patrimonio de la sociedad concursada.

Esta formula legislativa para definir el objeto del procedimiento concursal, no es
nueva ni de propiedad exclusiva de la vigente LGSC; de la revision de sus predecesoras,
podemos advertir que el privilegio del pago de los créditos como objeto del
procedimiento concursal, ha sido una constante por parte del legislador, siendo
plasmada de forma explicita o implicita en la normativa concursal a lo largo de los afios,
puesto que la diversa normativa que le precedieron, también previeron en su articulado
que el objeto de los procedimientos concursales serd eminentemente la recuperacion

de los créditos:

¢ Asi tenemos a la Ley N° 7566, Ley de Quiebras, que ostentd una vigencia
privilegiada dentro de nuestro sistema normativo (vigente desde 1932 hasta
1992), Ley estableci6 en su articulo 1°, un procedimiento nico, sefialando que
el objeto del juicio de quiebras (término utilizado para la denominacion del
procedimiento concursal) era satisfacer -a través de un solo procedimiento- con

los bienes de una persona natural o juridica, todas aquellas acreencias impagas;

eDe otro lado, el Decreto Ley N° 26116, Ley de Reestructuracion
Empresarial (vigente desde 1992 hasta 1996), no especifico de manera expresa
que el objeto de los procedimientos concursales era la recuperacion de créditos,
no obstante, de los articulos 8°, 15° y 18°, que regulan los procedimientos de
Reestructuracion Empresarial, Disoluciéon y Liquidacion y Quiebra de
Empresas, se logra advertir que de forma implicita el legislador busco tutelar
principalmente la recuperacion de los créditos. Respecto al procedimiento de
Reestructuracion Empresarial, se advierte, que busco darle tutela anticipada a la
recuperacion de los créditos de los acreedores, en tanto, se habilité el derecho de
los acreedores a solicitar que se declare la insolvencia de su deudor cuando sus

créditos se encuentren vencidos.

ePor su parte el Decreto Legislativo N° 845, Ley de Reestructuracion

Empresarial (vigente desde 1996 hasta 2002), repitiendo la misma férmula que
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su predecesora, no estableci6 de forma expresa que el objeto de los
procedimientos enmarcados dentro de esta norma, sea la recuperacion de los
créditos; sin embargo, su articulo 38° establece que son objeto de los
procedimientos de reestructuracion patrimonial, disolucion y liquidaciéon y
concurso de acreedores, los pasivos o créditos del deudor declarado insolvente,
estos montos comprenden: el capital, intereses y gastos devengados hasta la
declaratoria de insolvencia del deudor, es por ello, que en concordancia con lo

8024

regulado en los articulos 57°%2, 62°2° y 78°24, que podemos concluir que el objeto

de estos procedimientos es el pago de las acreencias por parte de los acreedores.

Por otro lado, analizando la legislacion concursal comparada, hemos podido advertir

que la recuperacion del crédito es una constante en la normativa vigente que regula los

procedimientos concursales en otros paises del globo? (algunos con la misma tradicion

juridica que la peruana). Asi tenemos:

22Hace referencia a que el procedimiento de reestructuracion patrimonial, dentro del marco del
Decreto Legislativo N° 845, concluye cuando el administrador o el representante de la empresa

concursada, acredite el pago de los créditos reconocidos.

23 Articulo que hace referencia al procedimiento de disolucion y liquidacion, y sefiala que este
procedimiento podra concluir cuando el deudor insolvente acredite el pago de los créditos

reconocidos.

24 Articulo que hace referencia al pago de los créditos realizados por el liquidador, sefialando que,
durante la liquidacion de la empresa, se debera proceder a la cancelacion de los créditos

reconocidos hasta donde alcance el patrimonio del insolvente.

25 Esto no ha sido asi en el caso espafiol, ya que el Real Decreto Legislativo 1/2020, Texto
Refundido de la Ley Concursal Espafiola, no establece de forma clara o expresa dentro de los
catorce titulos del Libro Primero referido al concurso de acreedores, que la tutela del crédito o
recuperacion de acreencias sea el objeto del procedimiento concursal, sin embargo, su Preimbulo
junto con los tres Libros restantes, nos permiten advertir que el legislador espafiol ha buscado
privilegiar el procedimiento concursal para afrontar las situaciones de iliquidez y anteriores a la
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elLaLey 24.522, Ley de Concursos y Quiebras de Argentina, cuya regulacion
prevé lo que hemos denominado “una demanda de accidon concursal” (si
demanda, a diferencia del sistema peruano que otorga tutela administrativa-
concursal, el sistema argentino solo otorga tutela judicial-concursal), mediante
la cual, los acreedores una vez acrediten la cesacion de pagos por parte de la
empresa deudora, pueden solicitar el concurso preventivo (Titulo II de la Ley
24.522) o la quiebra y liquidacion (Titulo III de la Ley 24.522), a efectos de: 1)
En el caso del concurso preventivo, que la cesacion de la cadena de pagos no se
perpetiie y que por medio de la vigilancia de la administracion del concursado a

través de un sindico (articulo 15°), se efectue el pronto pago de las acreencias,

para lo cual debera suscribirse un acuerdo sobre el régimen preventivo entre los
acreedores y el concursado.; 2) En el caso de la quiebra y liquidacion, que
producto de acreditacion la cesacion de la cadena de pagos, a solicitud de los
acreedores o del deudor (77°) se disponga la declaratoria de quiebra del

concursado, con el objeto de que la autoridad jurisdiccional, dicte las medidas

precautorias que resulten necesarias para garantizar las acreencias impagas vy

posteriormente, se disponga el pago de los acreencias con el patrimonio del

fallido (término utilizado para denominar al deudor concursado una vez se haya

declarado su quiebra judicial).

elLa Ley N° 20.270, Ley de Reorganizacion y Liquidaciéon de Empresas y
Personas y perfecciona el rol de la Superintendencia del Ramo de Chile, sefiala
en buena cuenta que los procedimientos concursales regulados en este cuerpo
normativo: Procedimiento Concursal de Reorganizacion (Capitulo III),
Procedimiento Concursal de Liquidacion (Capitulo IV), Procedimiento

Concursal de Renegociacion (Capitulo V), buscan la reestructuracion de los

iliquidez, es decir, entablar un ambiente para la negociacion de los créditos impagos, por encima

de la propia tutela del crédito.
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pasivos v activos del deudor concursal con el objeto de propender finalmente al

pago de los créditos de sus acreedores.

oEl Bankruptcy Code de los Estados Unidos de América, prevé en las
secciones 301 y 303H, la apertura del procedimiento concursal frente la
bankruptcy court, a favor del acreedor ante ¢l vencimiento de las deudas o ante

la cesacion de pagos por parte del deudor concursado; buscando asi tutelar el

crédito a favor del acreedor, independientemente de solicitarse la liquidacion o

reestructuracidon del deudor. Resultando evidente la prevalencia de la tutela del

crédito en el sistema concursal estadounidense.

Por ultimo, la doctrina nos permite afirmar -al igual que lo ha hecho la legislacion
peruana y comparada- que la finalidad del procedimiento concursal es la recuperacion
de los créditos; en ese mismo sentido se han pronunciado Farsi & Gebhardt, quienes
senalan que el procedimiento concursal se caracteriza por dar solucion a las acreencias
del deudor, sin que importe su quiebra, siempre y cuando se concierte con los
acreedores, un acuerdo mediante el cual se difieran las fechas de los pagos o se condonen

parte de las acreencias (quitas) (p. 184).

De otro lado Guyenot (citado en Baeza, 2011, p. 9), comentando la regulacién
francesa, nos indica que los arreglos y liquidacion de bienes que se llegan a cabo en los
procesos judiciales concursales, tienen como objeto a los intereses pecuniarios de los
acreedores del concursado, puesto que la cesacion de los pagos provoca la intervencion

de un tribunal a fin darles una solucion.

Por su parte, Candelario ha sido clara al senalar que el objetivo prioritario del derecho
concursal es tutelar o satisfacer el crédito o deudas impagas de una pluralidad de los
acreedores, para lo cual se podran valer de mecanismos como el saneamiento
(permanencia en el mercado) o la liquidacion ordenada del patrimonio de la sociedad

(deudora) (p. 31)

No obstante, debemos hacer una mencion especial a lo sefialado por Carbonell, quien
realizando un analisis exegético de la LGSC, establece una diferencia entre la finalidad

y el objeto del procedimiento concursal, puesto que a pesar de existir una similitud son
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sustancialmente diferentes, asi sefiala que, el objetivo del sistema concursal contenido
en el articulo I del Titulo Preliminar, no es en estricto la proteccion del crédito, puesto
que esta es la ultima de sus finalidades; considera que el procedimiento concursal es un
mecanismo que puede servir para enmendar el rumbo de los diferentes agentes dentro
del mercado, mediante la adopcidon de acuerdos entre acreedor y deudor donde debera
evaluarse el reordenamiento de las metas, la viabilidad del negocio o salida del mercado;
mientras que la finalidad propiamente dicha del procedimiento concursal contenida en
el articulo II del Titulo Preliminar, donde si importa la tutela del crédito -tal como lo
senala- “en su maxima expresion” (pp. 02-50); sobre el particular debemos de disentir
con lo sefialado con Carbonell, dado que, tal como se ha podido advertir de las normas
que precedieron a la LGSC, historicamente el legislador ha optado por la adopcion de
formulas legislativas que busquen tutelar el crédito, tal como ha sucedido hasta la fecha
con lo establecido en el articulo I del Titulo Preliminar de la LGSC, puesto que se parte
de la premisa de que el crédito hoy en dia, es un instrumento de mucho valor para el
crecimiento y productividad de los agentes en el mercado, a tal punto, que merece una
tutela especial a efectos de que el incumplimiento de las obligaciones que emanan de
este, no genere distorsiones en el mercado ni quiebre la confianza entre las partes y en
el mercado, lo que resulta eminentemente necesario para lograr la consecucién de
transacciones comerciales; quedando asi, en un segundo plano, los posibles acuerdos
que busquen de algin modo la permanencia del agente deudor concursado en el

mercado, claro estd que debe tenerse presente el rol o papel que funge en el mercado®®

26 Como ya lo sefialamos precedentemente, la salida de un agente del mercado puede tener

repercusiones en diferentes ambitos del mercado o de la sociedad, puesto que reiteramos, un

deudor concursado o en este caso una sociedad concursada, es también un empleador o fuente de

empleo que tiene a su cargo a trabajadores y familias que dependen de este ultimo; una imagen

representativa de una sociedad o una poblacion; un contribuyente; un proveedor estratégico; un

prestador de servicios Unicos o de calidad, entre otros. Asi también, debe tenerse en cuenta el coste

reputacional que podria impactar en los acreedores por su decision de la liquidacion del deudor

concursado.
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y las posibles consecuencias que implican su salida, puesto que en la medida de lo
posible, no se debe agravar las distorsiones que generan los incumplimientos de los

créditos.

1.3.3. Procedimiento de Reestructuracion Patrimonial: Un mecanismo para la reflotabilidad
de la sociedad
Dentro de las diversas mecanicas que recoge el derecho concursal y que a su vez se
encuentran contempladas en nuestra LGSC, que sirven para tutelar los créditos impagos,
se encuentra el Procedimiento de Reestructuracion Patrimonial (PRP) regulado en los
articulos 60° al 73° del Capitulo V del Titulo II de la LGSC. Tal como adelantamos
precedentemente, citando lo sefialado por Candelario, la satisfaccion de la pluralidad de
acreedores puede realizarse a través de la conservacion de la sociedad, o bien, a través
de la liquidacion ordenada de su patrimonio; en este caso la conservacion de la sociedad,
se alza dentro del abanico de opciones que ofrece el derecho concursal peruano y se
materializa en el PRP, lo que permite que a través de este procedimiento Sui generis -tal
como lo veremos mas adelante-, sea viable la reflotabilidad del patrimonio de la empresa
y su permanencia en el mercado por medio de un acuerdo en sede administrativa entre
los acreedores y la sociedad deudora, el cual contiene lineamientos de imperioso
cumplimiento y a su vez se dispone la suspension del pago de los créditos por
determinado término de tiempo, para dar pie a la reestructuracion econdmica y
financiera de la sociedad, con la unica finalidad de poder efectuar el pago ordenado de
las acreencias sin que esto signifique un perjuicio o afectacion a la continuidad de su

actividad empresarial.

Ahora bien, el tramite procedimental -que no es parte de nuestro objeto de estudio-
del PRP para las sociedades, que se encuentra contemplado dentro de la LGSC, a

grandes rasgos podemos sintetizarlo en las siguientes etapas:

. Declaracion de insolvencia: El PRP se inicia con la declaracion de
insolvencia de la sociedad concursada. La insolvencia puede ser declarada de
manera voluntaria por la sociedad concursada o a solicitud de uno o mas

acreedores. La declaracion de insolvencia debe ser presentada ante INDECOPI.

42



° Solicitud de reestructuracion: Una vez declarada la insolvencia, la
sociedad concursada puede presentar una solicitud de reestructuracion
patrimonial ante el INDECOPI. En esta solicitud, deberé presentar un Plan de
Reestructuracion (PR) que detalle las medidas a tomar para superar la crisis

econdmica y financiera.

. Evaluacioén y calificacion de la solicitud: EI INDECOPI a través de
la Comision de Procedimientos Concursales (CPC) evaltia la solicitud de
reestructuracion patrimonial para determinar su admisibilidad. Se verifica que
la sociedad concursada cumpla con los requisitos establecidos y que el PR sea
viable. Si la solicitud es admitida, se da inicio al procedimiento de

reestructuracion.

. Publicacién y notificacion: Se procede a la publicacion y
notificacion del inicio del PRP, con el objetivo de poner bajo conocimiento de
los acreedores de la sociedad concursada y terceros interesados, sobre el inicio
de este procedimiento. Se establece un plazo para que los acreedores presenten

sus créditos y se les informa sobre la celebracion de una junta de acreedores.

. Junta de acreedores: Se convoca a una junta de acreedores, donde se
presenta y discute el PR propuesto por la sociedad concursada. En la junta, los
acreedores votan para aprobar o rechazar el PR. Para que el PR sea aprobado,

se requiere mayoria calificada®’.

. Aprobacion del PR: Si el PR es aprobado por mayoria calificada, el

INDECOPI procede a su aprobacion. El PR establece las condiciones y plazos

27 De conformidad al articulo 66.5° de la LGSC, el PR se aprueba con las mayorias requeridas para

la adopcion de acuerdos establecidas en el articulo 53°, por lo que, para su aprobacion, en primera

convocatoria se debera tener voto favorable de los acreedores que representen por lo menos el

66.66% del total de los créditos reconocidos. En segunda convocatoria, se debera contar con el

voto favorable de los acreedores asistentes que representen por lo menos el 66.66% del total de los

créditos asistentes.
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para el pago de los créditos, asi como las medidas y acciones necesarias para la

reestructuracion patrimonial.

. Implementacion del PR: La Junta de Acreedores procede al
nombramiento del administrador concursal, quien lleva a cabo las acciones
establecidas en el PR, con el objetivo de superar la crisis, restablecer su
situacion financiera de la sociedad concursada y el pago de las acreencias. Esto
puede incluir la venta de activos, la reestructuracion de deudas, la renegociacion

de contratos, entre otras medidas.

o Supervision y seguimiento: Durante el PRP, el INDECOPI supervisa
y monitorea el cumplimiento del PR por parte del administrador concursal y la
Junta de Acreedores. También se encarga de resolver cualquier controversia

que pueda surgir durante la implementacion del PR.

. Culminacion del procedimiento: En caso se cumplan todas las
obligaciones establecidas en el PR, se declara la culminacion del PRP. La
sociedad concursada recupera su capacidad financiera pudiendo continuar con
la realizacion de su actividad comercial con total normalidad. Por su parte la

Junta de Accionistas, recupera el control de la sociedad.

En caso, no se cumplan con los términos y condiciones establecidos en el
PR, ello determinaré la declaracion de disolucion y liquidacion de la sociedad
concursada por parte de INDECOPI, consecuentemente, culmina la sustitucion
de la JGA por parte de la Junta de Acreedores y se ordena el pago de las
acreencias impagas a favor de los acreedores, con cargo a la masa patrimonial
de la sociedad concursada, hasta donde alcance, siguiendo el orden de prelacion

concursal y orden de preferencia establecido en el articulo 42° de la LGSC.

No obstante, el PRP, tiene una serie de connotaciones especiales que lo hacen distinto

a cualquier otro mecanismo concursal y que resultan necesarias de sefialar, puesto que

serviran como fundamento para sostener -mas adelante- el punto de integracion o

convergencia que se origina dentro del PRP, donde concilian tanto el derecho concursal

y el derecho societario.
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a) Pérdida de control de la sociedad concursada

Por aplicacion del articulo 63°, se produce uno de los efectos més gravosos para los
accionistas de la sociedad concursada, el cual constituye un requisito Sine qua non para
que opere el PRP; este efecto es la suspension de competencias de la Junta de
Accionistas (art. 63.1), la cual por imperio de la norma concursal, es abstraida del plano
societario como maximo organo de control politico y administrativo, para ser sustituida
en todas sus funciones, derechos y atribuciones (art. 63.3), por la Junta de Acreedores?

mientras se encuentre vigente el PRP.

Esto implica que la Junta de Accionistas a partir de su sustitucion, dejaran de tener
injerencia y poder alguno, en la marcha y direccion de la sociedad que ‘“‘estos
constituyeron” para la consecucion de su interés social y la consecuente obtencion de
una ventaja patrimonial a su favor; para dar pase a que sus acreedores, tomen control de
“su sociedad”, para que a través de su actividad empresarial que ha de ser reflotada,
satisfagan sus acreencias pendientes de pago. Ello con el unico objetivo de que la

sociedad concursada no sea consumida por sus acreencias o pasivos.

Como vemos, el sometimiento al PRP, si bien constituye un mecanismo de auxilio al
cual pueden acogerse los accionistas que busquen salvar (o sortear) de la situacion de
insolvencia a la sociedad y no dejar que esta sea consumida por las acreencias impagas;
también comporta un acto de desprendimiento del ejercicio de sus derechos de
propiedad sobre los titulos de acciones que ostentan sobre la sociedad y que representan
un porcentaje de participacion sobre los réditos que esta genere, ello con el inico objeto

de salvar de una inminente disolucion y liquidacion de la sociedad concursada.

b) Instrumento de gestion para la administracion de la sociedad concursada: El Plan de

Restructuracion

El establecimiento de lineamientos de obligatorio cumplimiento para efectuar la

reestructuracion econdmica financiera que son atribuidos a la Junta de Acreedores, el

28 Conformada por todos aquellos acreedores con créditos reconocidos por la sociedad concursada

y cuya regulacion se encuentra contenida en el Capitulo IV del Titulo I de 1a LGSC.
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administrador concursal y la sociedad concursada (art. 67°), se encuentran plasmados
en el PR (art. 66°), que a final de cuentas se convierte en un instrumento de gestion
primordial y de observancia obligatoria por el administrador concursal, ya que contiene
las obligaciones y acuerdos, impuestos y a los que ha llegado la Junta de Acreedores,
cuyos términos deben cumplirse para que la sociedad concursada contintie en el mercado

y se paguen los créditos impagos.

Este instrumento de gestion es tan amplio y complejo, que puede contener acciones
concretas para la ejecucion de la administracion de la sociedad concursada, tales como:
propuestas de financiamiento de la inversion requerida para que la sociedad concursada
mantenga operativa o continte su actividad comercial, la politica laboral, mecanismos
a implementar para la reestructuracion econdémica y financiera de la sociedad
concursada, el cronograma de pagos de los créditos a favor de los acreedores, régimen
de interés, presupuesto de gastos y honorarios de la administracion, estado de flujo entre
otros. Sin embargo a pesar de la amplitud y complejidad que puede llegar a tener, lo
cierto es, que este instrumento de gestion de obligatorio cumplimiento, no podra
contener todos los lineamientos, obligaciones o pardmetros concernientes a la
administracion de la sociedad concursada, no porque sea imposible de realizarlo -en
algunos casos podria serlo-, sino porque, es una labor innecesaria y poco practica y que
de algiin modo resultaria restrictiva para la actuacion del administrador concursal,
puesto que -a nuestro juicio- existen rasgos y caracteristicas propias de la actividad
econdmica realizada por la sociedad concursada, que sencillamente no podran ser
incluidas del todo, por las complejidades que representa el dia a dia del proceso
productivo y su administracion, asimismo, porque podrian ser poco practicas y
restrictivas para la gestion empresarial, teniendo en cuenta que los mercados son

dindmicos y complejos.

Por lo que el PR, debera contener los principales limites y obligaciones del
administrador concursal, relacionados a una administracion que permita la consecucion
de la reflotabilidad de la actividad empresarial de la sociedad concursada y el pago de
los créditos a favor de la junta de acreedores, claro esta recogiendo de forma referencial,

las caracteristicas que resulten basicas y elementales de la actividad empresarial, salvo
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que, la Junta de Acreedores decida reestructurar la actividad empresarial optando por la

realizacion de una nueva.

¢) Nombramiento del Administrador Concursal

Producto de la abstraccion de la JGA del plano societario y la toma de mando de la
sociedad concursada por parte de la Junta de Acreedores, esta ultima establece un
régimen de administracion temporal (art. 61°), es decir, procede a nombrar a un 6rgano
de administracion (directorio, gerentes, administradores y/o representantes), al que
hemos denominado de forma general administrador concursal, pudiendo disponer para
tal efecto: a) La continuacion del mismo régimen de administracion, es decir mantener
en su cargo a los 6rganos de administracion de la sociedad concursada, quienes ahora
deberan responder a los intereses de la Junta de Acreedores (ya no al interés social de la
sociedad o al de los accionistas) y supeditar su actuar a los lineamientos y obligaciones

establecidos en el PR; b) Nombrar a un administrador concursal®’ inscrito en la némina

de administradores concursales de INDECOPI; o, 3) Optar por la adopcion de un
régimen de administracion mixto, es decir, mantener en todo o en parte a los
administradores de la sociedad concursada (directores y/o gerentes) y a su vez, nombrar
a sus propios administradores concursales que podran ser personas naturales o juridicas

quienes deberan actuar en conjunto con los anteriores administradores.
d) La administracién de la sociedad concursada: La labor del administrador concursal

Las labores del administrador concursal y el rol que ejerce en la gestion y/o
administracion de la sociedad concursada, no se encuentra regulada ni desarrollada de
forma expresa en la LGSC ni en normas sectoriales concursales; la LGSC simplemente

se limita a establecer inicamente cudl sera el régimen de administracion de la misma 'y

2 Este administrador concursal que funge como o6rgano de administracion no tiene la

denominacién o equivalencia a la gerencia o directorio contemplado en la LGS, por lo que serd el

PR aprobado por la Junta de Acreedores, el que determine cual serd la naturaleza de este

administrador concursal.
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1*°, mucho menos, se

la representacion y facultades que ejerce el administrador concursa
hace distincion entre las labores que ejerce un directorio o gerencia durante el séquito

del PRP, ni los deberes que deben de cumplir (tal como lo hace la LGS).

Empero, como ya lo adelantamos anteriormente, la labor del administrador concursal
dentro del PRP, en principio se ceira en estricto, al cumplimiento del PR aprobado por
la Junta de Acreedores, puesto que este es el instrumento de gestion por antonomasia
dentro del PRP, donde se incorporan las directrices®' (politica de gestion, laboral,
administrativa, contable, de financiamiento, entre muchas otras) aprobadas por la junta
de acreedores, que se deberan seguir para lograr la reflotabilidad econémica-financiera
de la sociedad concursada y con ello lograr el pago ordenado de las acreencias impagas

a los acreedores.

Por lo que podemos sefalar que el administrador concursal en el PRP, cumple un rol

multifacético y fundamental, dado que su labor incluye no solo la supervision y control

39 El Aarticulo 61.4 hace referencia a que en caso se opte por un administrador inscrito en la némina
de administradores concursales de INDECOPI, este sustituye de pleno derecho en las facultades
legales y estatutarias a los directores, gerentes, representantes legales y apoderados de la sociedad
concursada; el articulo 61.5 hace referencia a que en caso se opte por un régimen de administracion
mixto, se designard quienes ocuparan los cargos administrativos y directivos y estos gozan de
facultades de representacion; y, el articulo 61.6 se establece de forma general que los
representantes designados por la junta de acreedores tienen facultades generales de representacion

establecidos en el Codigo Procesal Civil.

31 Sin embargo, habra ciertas directrices que no podran ser incorporadas, no solo por las
complejidades que le son inherentes a las operaciones comerciales, sino también porque resulta
una labor tediosa, compleja y hasta imposible, poder contemplar todos los supuestos que se
pudiesen suscitar durante las operaciones de la sociedad concursada, establecer una hoja de ruta
de toda la operacidon resulta poco practico, por lo que consideramos que se le otorga al
administrador concursal una cierta discrecionalidad en su actuar al momento de gestionar la

sociedad concursada, pero siempre respetando el PR.
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de la gestion de la sociedad concursada, lo que implica: 1) evaluar su situacion
financiera; 2) cumplir con los objetivos y parametros de gestiéon y/o administracion
establecidos en el PR; 3) convocar y presidir las juntas de acreedores, proteger los
activos de la sociedad concursada; 4) cumplir con las obligaciones que le impone la
LGSC; 5) negociar con los acreedores; 6) asegurar el cumplimiento de las obligaciones>?
legales por parte de la sociedad concursada; y 7) liquidar la sociedad concursada en caso
sea necesario; sino también, implica la maximizacioén del valor del patrimonio de la
sociedad concursada para los acreedores y contribuir a su viabilidad a largo plazo, en
tanto de ser posible la reflotabilidad econdémica — financiera de la sociedad concursada
no solo se lograra el pago integro de las acreencias impagas a favor de la junta de
acreedores, sino también, la sociedad concursada retornara a manos de sus accionistas
primigenios y ellos continuaran con la actividad empresarial de una sociedad de la cual

tuvieron que ceder sus derechos y obligaciones para sortear una situacion de insolvencia,

que a la fecha de retorno ya no persiste.

Ahora bien, a pesar de la falta de precision de la normativa concursal, como toda
labor de un 6rgano de administracion empresarial (independientemente de si nos
encontramos en plano societario o concursal), esta se basa indiscutiblemente en la
gestion y administracion de la entidad de la cual se encuentre a cargo; en el caso de la
sociedad concursada sometida al PRP, su administracion ya no se centrard en la
maximizacion del valor de los accionistas, si no, se centrara en la maximizacion del
valor de la sociedad concursada para que ello traiga consigo el pago de las acreencias

impagas a favor de la junta de acreedores.

Por otro lado, esta labor de administracion se desarrollara de diferente forma
dependiendo del administrador concursal que se haya optado, puesto que podremos
encontrarnos ante una administracion concursal ejercida por un directorio y/o gerencia,
en caso se opte por los supuestos contemplados en los literales a) y c) del articulo 61.1

de la LGSC, en donde la gerencia se encargara de la administracion y realizacion de las

32 Por ejemplo, la presentacion de los informes periddicos contemplados en el articulo en el articulo

61.8.
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operaciones diarias o cotidianas de la sociedad concursada, y, el directorio se enfocara
en la supervision estratégica de la misma y la maximizaciéon de su valor a favor de la
junta de acreedores. Mientras que en caso se opte por el supuesto contemplado en el
literal b) del articulo 61.1 de la LGSC, nos encontraremos ante la figura de un
administrador concursal puro (sin que haya posibilidad de denominarlo u homologarlo
a la figura de gerente o director), en el cual se condensan las labores de la gerencia y

directorio, antes acotados.

1.3.4. Responsabilidades del Administrador Concursal contemplada en la Ley General del
Sistema Concursal
A diferencia legislacion concursal espafiola que establece un amplio y detallado
régimen de responsabilidad del administrador concursal®*, la LGSC, no establece un
régimen juridico de infracciones y sanciones extenso y detallado, referido a
responsabilidad del Administrador Concursal por el incumplimiento de sus deberes®* y
obligaciones dentro del séquito del PRP; por ello, debemos analizar la LGSC para
identificar si esta establece mecanismos y/o supuestos que determinen la responsabilidad
del Administrador Concursal y de ser el caso, reparar los dafios y perjuicios generados a
la Junta de Acreedores, los cuales derivan del actuar negligente del Administrador
Concursal en perjuicio de los intereses de la Junta de Acreedores o por el incumplimiento
de alguna de las obligaciones establecidas en este cuerpo normativo, pero por sobre todo,
por el incumplimiento del PR y la consecuente imposibilidad de recuperar las acreencias
a favor de los acreedores por medio de la continuacion de la actividad empresarial de la
sociedad concursada y que ha sido sometida al PRP; toda vez que, ante el incumplimiento

del PR*®, por mandato expreso del articulo 67.4 de la LGSC, se da por finalizado el PRP,

33 Véase la Seccion 4° del Capitulo I del Real Decreto Legislativo 1/2020, texto refundido de la

Ley Concursal.

34 No se establecen deberes a cargo del administrador concursal, tal como lo hace para la LGS para

el 6rgano de administracion societario.

33 Se incumpla con las propuestas de financiamiento de la inversion requerida para que la sociedad
concursada mantenga operativa o continte su actividad comercial, no se adopte la politica laboral,
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junto con la sustitucion de la JGA por parte de la Junta de Acreedores (senialada en el
articulo 63°), asi como el nombramiento del administrador concursal (sefalado en el
articulo 61°), disponiendo que la Autoridad Administrativa Concursal, ordene la
liquidacién y disolucion de la sociedad concursada; frustrando asi, en primer lugar, la
recuperacion de las acreencias tal como habian previsto la Junta de Acreedores, y en
segundo lugar, la reflotabilidad economica-financiera de la sociedad concursada,

condenandola a su fenecimiento en el mercado.

Ahora bien, de una larga revision al articulado de la LGSC, podemos advertir que en
relacion a los Administradores Concursales, no establece causales, supuestos o
mecanismos de responsabilidad que deba asumir frente a la Junta de Acreedores, por los
dafios y perjuicios que genere su actuar a cargo de la administracion de la sociedad
concursada, sin embargo, si ha contemplado una serie disposiciones de naturaleza
administrativa sancionadora y penales (con su respectiva remision al delito contenido en
el Coédigo Penal Peruano), aplicables a los administradores concursales, que no
necesariamente hacen referencia a la responsabilidad de los Administradores Concursales

frente a la Junta de Acreedores, pero que podrian servir de base para determinarla.

Asi tenemos que el articulo 123° de la LGSC, establece que toda persona natural o
juridica que desempefie la labor de administrador o liquidador concursal e incumpla
alguna de las funciones impuestas por Ley, la Junta de Acreedores (para el caso que nos
atafie: el incumplimiento del PR en el PRP) o la autoridad administrativa concursal a
cargo del procedimiento concursal, esta ultima -en atencion al nivel de gravedad de dicho

incumplimiento- podra imponer las siguientes sanciones:

a) Multas que oscilan entre una (01) a cien (100) Unidades Impositivas Tributarias.

no se implementen los mecanismos para la reestructuracion econémica y financiera de la sociedad
concursada, se incumpla con los pagos de los créditos a favor de los acreedores establecidos en el
cronograma de pagos, no se observe el presupuesto de gastos y honorarios de la administracion,

entre otros.
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b)

¢)

Suspension del registro de administradores y liquidadores concursales sefialado
en el Titulo VI de la Ley.
Inhabilitacion permanente del registro de administradores y liquidadores

concursales sefialado en el Titulo VI de la Ley.

Por su parte el articulo 125° de la LGSC que forma parte del Titulo VII denominado

“Régimen de Infracciones y Sanciones”, ha establecido de forma expresa las sanciones a

las que se encontraria sujeto el Administrador Concursal por incurrir en alguna de las

siguientes infracciones:

a)

b)

Multa que oscila entre una (01) a cincuenta (50) Unidades Impositivas Tributarias,
por el incumplimiento total o parcial de la obligacién de remision de informacion
establecida en el articulo 122.3 de la Ley (Copia del PR y sus modificaciones;
valorizacion contable y tasacion del total de activos recibidos al inicio del PRP y
el total de activos existentes a la fecha de remision del informe; honorarios y
comisiones que han sido acordados y pagados; gastos incurridos; venta o
adjudicacion del patrimonio; relacion de créditos pagados o adjudicados; créditos
y gastos que hayan sido generados de forma posterior al inicio del PRP; entre
otros).

Multa hasta por cien (100) Unidades Impositivas Tributarias, por ocultamiento
de bienes; simulacion, adquisicion de deudas, enajenaciones, gastos o pérdidas;
realizacion de actos de disposicion patrimonial o para contraer obligaciones que

no se refieren al desarrollo normal de su actividad).

Como podemos advertir, este régimen de infracciones y sanciones tienen por objeto -

unicamente- determinar si el Administrador Concursal se encuentra incurso en un

incumplimiento o inejecucion de sus funciones u obligaciones contempladas en la LGSC

y el PR, e imponerle multas de cardcter administrativo sancionador por tal

incumplimiento, sin embargo, no determinaria su responsabilidad frente a los perjuicios

que pudiesen ocasionar tales incumplimientos a la Junta de Acreedores, ni mucho menos

resarcir los dafios que se les generaria como consecuencia de dichos incumplimientos. Es

entonces, que queda claro que estos supuestos y/o multas, al fin y al cabo, no han sido

previstas para determinar la responsabilidad o para resarcir el dafio que la conducta o
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actuar del Administrador Concursal, genera en la Junta de Acreedores, siendo el perjuicio

mas importante para los acreedores concursales, la no recuperacion de sus acreencias.

Cosa distinta es la que ocurre con el Liquidador Concursal, puesto que el legislador si
ha contemplado cual seria su régimen de responsabilidad en el articulo 83.3 de la LGSC,
estableciendo asi de forma expresa -pero remisoria- que su responsabilidad se rige por las
disposiciones de responsabilidad del 6rgano de administracion societario contemplados
en los articulos 161°,162°,177°y 184° de la LGS, siendo el que nos concierne para nuestra

investigacion el articulo 177°%¢

, el cual si hace referencia de forma expresa a que el
liquidador concursal (haciendo extensivo la responsabilidad del 6rgano de administracién
societario) responderd de forma ilimitada y solidaria, ante la junta de acreedores®’.
Empero, debemos sefialar que este articulo dentro de la LGS, establece supuestos de
responsabilidad frente a los accionistas y terceros o stakeholders (para el caso concursal
acreedores y terceros o stakeholders), frente a los dafios y perjuicios que se generen por:
1) acuerdos o actos contrarios a la ley; 2) El estatuto; 3) los realizados con dolo, abuso de
facultades o negligencia grave; sin desarrollar que debemos entender por cada uno de
estos supuestos, en especial por el ultimo supuesto. Es por ello que, la doctrina ha
respondido a esta suerte de ausencia normativa, es asi que Hundskopf (2002), sefiala que
la responsabilidad regulada en este articulo, hace referencia a aquellos actos o acuerdos
contrarios a la ley o al estatuto, o que hayan sido realizados con dolo, abuso de facultades
o negligencia grave, que via interpretacion contienen un bagaje amplio de

responsabilidades, desde la responsabilidad implicita por los supuestos de

36 Toda vez que los articulos 161°y 162° hacen referencia a los impedimentos para asumir el cargo

de administrador concursal y las consecuencias de asumir el cargo en caso de estar incurso en

alguno de los impedimentos, mientras que el articulo 183° hace referencia a la responsabilidad

penal por la que responderian los liquidadores concursales.

37 Sobre el particular debemos sefialar, que interpretando y aplicando el articulo 177° de la LGS,

es posible sefialar que el liquidador concursal, también podria responder de forma ilimitada y

solidaria por sus actos, frente a los accionistas de la sociedad concursada y frente a terceros o

stakeholders, ya que deja abierta esta posibilidad.
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responsabilidad contenidos en la LGS o el estatuto (PR para el proceso concursal), la
responsabilidad tacita por incumplimiento de funciones y atribuciones a las cuales no se
les ha designado responsabilidad ya sea en la LGS o el estatuto, situaciones dolosas de
toda indole (que conlleven responsabilidad civil o penal), abuso de facultades que
conlleven el aprovechamiento indebido del patrimonio societario (patrimonio concursal),

hasta la falta de diligencia y profesionalismo del actuar del administrador (pp. 138-139).

Como vemos, de alguna manera en este caso, el liquidador concursal responderia -
haciendo una remision a la LGS y a la doctrina-, ante un escenario amplio de supuestos y
responsabilidades. Cosa que no ocurre con el administrador concursal, puesto que no se
ha establecido a nivel normativo supuestos de responsabilidad. Sin embargo, ante esta
ausencia normativa en aras de dotar de supuestos de responsabilidad al administrador
concursal, cabe preguntarnos: ;Si se podria aplicar supletoriamente la LGS, segtin lo
sefalado en la Primera Disposicion Complementaria Final de la LGSC? En principio si
seria posible, puesto que esta disposicion sefiala que ante todo lo no previsto en la LGSC,
son de aplicacion supletoria la Ley del Procedimiento Administrativo General, el Codigo
Procesal Civil y la LGS, por lo que podriamos aplicar la LGS, en concreto el articulo
177°, para establecer -al igual que con el liquidador concursal- supuestos de
responsabilidad sobre los cuales deberia responder; sin embargo, queda abierta la
posibilidad de hacer extensivos los demas supuestos de responsabilidad de los 6rganos de

administracion societario que se encuentran regulados en la LGS.

Sobre este tltimo punto en particular, consideramos que, de ser viable via aplicacion
supletoria, no solo se haria extensivo el supuesto de responsabilidad contenido en el

articulo 177° de la LGS, sino todos los demés supuestos de responsabilidad contenidos

138

en dicha Ley y que serian aplicables al administrador concursal”®, ampliando asi, el bagaje

38 Pues bien, consideramos que serian aplicable los supuestos de responsabilidad contemplados en

los articulos: 12° (responsabilidad por actos ultra vires), 40° (responsabilidad por reparto indebido

de utilidades), 76° (responsabilidad respecto a la revision del valor de aportes no dinerarios), 117°

(responsabilidad por la no realizacion de convocatoria a junta general de accionistas a solicitud de

los accionistas), 162° (responsabilidad respecto a impedimentos sobrevinientes), 171°
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de supuestos de responsabilidad del administrador concursal frente al inico supuesto de

responsabilidad establecido para el liquidador concursal.

1.3.5. Mecanismos para indemnizar los dafios generados a la Junta de Acreedores, previstos
en la Ley General del Sistema Concursal
Al igual que en el apartado anterior, la LGSC a lo largo de su articulado, no ha
contemplado de forma expresa mecanismos de los cuales se puedan valer la junta de
acreedores dentro del procedimiento concursal, para reparar los dafios que deriven de los
supuestos de responsabilidad en los que incurriria el administrador concursal, no obstante,
consideramos que debemos prestar especial atencion a lo sefialado en el articulo 120.2 de
la LGSC, ya que ha establecido que la autoridad administrativa concursal (INDECOPI),
se encuentra en la obligacion de exigir al Administrador Concursal, una carta fianza a
favor de INDECOPI, la misma que deberd ser solidaria, irrevocable, incondicional y de

realizacion automatica a requerimiento de la autoridad administrativa concursal.

La LGSC, a lo largo del articulado restante, no sefiala cual es el fin de la emision de
dicha carta fianza por parte del Administrador Concursal, ni tampoco que es lo que

garantiza®®, ni bajo que supuestos se gatillaria, ni si seria necesario determinar el

(responsabilidad el desempefio del cargo de 6rganos de administracion con la diligencia debida),
175° (responsabilidad sobre la informacion), 176° (responsabilidad frente al incumplimiento de
obligaciones por perdidas en los estados financieros), 179° (responsabilidad sobre, contratos,
créditos, prestamos o garantias), 180° (responsabilidad por conflictos de intereses), 191°
(responsabilidad solidaria entre gerentes y directores), 218° (responsabilidad en el supuesto de
devolucion de aportes antes del vencimiento del plazo establecido en la ley), 225° (responsabilidad
por la aprobacion de la memoria y estados financieros), 348° (responsabilidad en caso de fusién),
y 349° (responsabilidad en caso de escision), pero realizando la respectiva adecuacion al proceso

concursal.

39 Como, por ejemplo: salvaguardar los intereses de los acreedores de la sociedad concursada o el
pago de las multas impuestas al administrador concursal, siendo esta ltima la que mas guarda

sentido para que se le otorgue esta facultad a INDECOPI de exigir cartas fianza.
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incumplimiento de alguna obligacion junto con la responsabilidad del Administrador
Concursal. Sin embargo, a través de la Directiva N° 180-2015/COD, se ha establecido o
desarrollado sus alcances, ante la ausencia de desarrollo normativo por parte del
legislador respecto a la utilidad de este instrumento, ampardndose en lo prescrito en el
articulo 124° de la LGSC, que faculta a INDECOPI a determinar los alcances de las
normas que regulan las funciones y responsabilidades de las entidades administradoras y
liquidadoras del procedimiento concursal. Es asi que, del punto IV.1 de la directiva en
menciéon podemos apreciar que INDECOPI, establece que esta carta fianza es un

instrumento destinado a ‘“‘garantizar el correcto desempefio de las entidades

administradoras vy liquidadoras en los procedimientos concursales a su cargo”. sin

embargo, no se seflala que debemos entender por correcto desempefio, ni que se garantiza

con el correcto desempefio del administrador o liquidador concursal®’.

40 Debemos sefialar que la derogada Directiva N° 001-2004/DIR-INDECOPI, establecié de forma
concreta que garantizaba la carta fianza que se exigia dentro de los procedimientos concursales,
basicamente se encargaba de resguardar dos intereses: a) El resguardo de los derechos de los
acreedores comprendidos dentro del PRP, relegandose, los términos, caracteristicas, alcances,
implicancias y modificatorias de dicha garantia o resguardo, a la Junta de Acreedores, quienes
plasmaran los términos en el Plan de Reestructuracion; y, b) A falta de estipulacion expresa, para
asegurar de forma subsidiara el pago de las sanciones administrativas (multas) impuestas por la
autoridad administrativa concursal “en resguardo de la legalidad y los derechos de los acreedores”.
Es entonces que, podriamos concluir que con la formula normativa derogada, la carta fianza
serviria -de alguna manera- para garantizar o reparar los dafios y perjuicios generados a los
acreedores, en funcion a los términos plasmados en el PR, los cuales serdn pactados a libre eleccion
de la Junta de Acreedores, pudiendo responder a supuestos concretos referidos a la conducta o
actuar negligente por parte del administrador concursal en perjuicio de los intereses de los
acreedores, y de forma supletoria, en caso la Junta de Acreedores no lo hubiera establecido para
tal efecto, esta carta fianza servird para responder por las multas -antes detalladas- que se impongan

al Administrador Concursal.

56



Ahora bien siguiendo la misma linea argumentativa que con la responsabilidad,
podriamos aplicar supletoriamente la LGS, en concreto el articulo 181° que relega a la
accion judicial civil o comercial, cualquier tipo de indemnizacién que se solicite con
motivo de los dafios y perjuicios originados por parte del 6érgano de administracion
societario, siendo en este caso, el administrador concursal, accion que de conformidad al

articulo 184° caduca a los dos (02) afos del acuerdo o acto que origino el dafio.

1.4. La disolucion y liquidacion de la sociedad concursada

La otra cara de la moneda al PRP y como consecuencia de la imposibilidad de sortear

la situacion de insolvencia de la sociedad concursada, es la disolucion y liquidacion*' de

la misma, las cuales son el paso previo que la sociedad indefectiblemente ha de sortear
(ya sea voluntariamente o por orden de un tercero) antes de declararse su extincion; tal y
como lo adelantamos en acapites anteriores, es una consecuencia directa ante el

incumplimiento del PR, lo que significa el fracaso del PRP.

La disolucion de una sociedad, tanto en el plano concursal como societario, tiene como
efecto —aunque la Ley no lo sefale expresamente, que la misma deje de realizar todo tipo
de actos orientados a desarrolla el objeto social para la cual fue constituida. La disolucion
implica la conclusion de su objeto o interés social, y no a la extinciéon de la misma, es
decir aun mantiene su personeria juridica. Con la disolucién, la sociedad pierde toda
capacidad para la realizacion de las actividades comerciales orientadas al cumplimiento
de su objeto social, sin embargo, subsiste su capacidad para la realizacion de actos
orientados a disolver los vinculos juridicos con los que cuente la sociedad frente a
terceros, sus accionistas y por estos ultimos entre si, los mismos que se encuentran dentro

del proceso de liquidacién. Asimismo, luego de acordada su disolucion, una sociedad

1 Vercher (2021), sefiala que no debe confundirse disolucion con liquidacion, en tanto la tltima
es la consecuencia de la primera, por lo que la liquidacién no puede suscitarse sin que previamente
se haya materializado la disolucion, asimismo, sefiala que la liquidacién resulta ser un paso previo

e intermedio, entre la disolucién y la extincion de una sociedad (p. 15).
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puede continuar con su actividad, pero con la calidad de sociedad irregular o como

sociedad en liquidacion (Montoya, 2004, pp. 306-307).

Pues bien, la LGSC, en sus capitulos VI y VII, ha contemplado dos supuestos de
disolucion y liquidacion concursal, el primero referido al iniciado por acuerdo de la junta
de acreedores, y, el segundo al iniciado por la Comisién de Procedimientos Concursales.
Cabe resaltar que estos procedimientos, no debe confundirse con el procedimiento de
disolucion y liquidacion societario regulado en la LGS (al cual nos avocaremos al término
del presente acépite), puesto que responden a naturalezas y causales distintas a las
reguladas en la normativa concursal, empero, es de aplicacion supletoria al procedimiento

de disolucidon y liquidacion concursal por mandato de los articulos 95 y 98 de la LGSC.

Tal y como veremos mas adelante, la naturaleza de la disolucién y liquidacion
concursal, se centra basicamente en satisfacer las acreencias impagas a favor de la junta
de acreedores (objeto del procedimiento), cuando la sociedad concursada se encuentra en
una situacion de insolvencia que impide cumplir con la cadena de pagos, por lo que ante
esta situacion, ya sea sociedad concursada o por lo general -en la gran mayoria de los
casos- la junta de acreedores, recurre a la autoridad concursal para dar inicio al
procedimiento de disolucion y liquidacion concursal para buscar tutela sobre sus créditos
impagos, al igual que lo hace el PRP. Por su parte la disolucion y liquidacion regulada en
la LGS, no responde propiamente a una situacion de insolvencia (aunque podria de alguna
forma), sino que, responde a causales totalmente distintas, tales como el libre arbitrio de

los accionistas, el cumplimiento de su objeto social y otras que establezca su estatuto.

1.4.1. La disolucion y liquidacion iniciada por la junta de acreedores

Este supuesto regulado en el capitulo VI de la LGSC, se adopta por acuerdo de la junta
de acreedores (segun mayorias establecidas en el art. 53), lo que da origen a un Convenio
de Liquidacion en el cual se establecen todos los parametros y condiciones que rigen esta
etapa (nombramiento del liquidador concursal registrado en la némina de liquidadores
concursales del INDECOPI, honorarios del liquidador, gastos del proceso de liquidacion,
mecanismos para el cumplimiento de los requerimientos de informacion periodica,
modalidades y condiciones de la realizacion de los bienes de la sociedad concursada, la

cadena de pagos y el régimen de intereses), debiendo precisar, que la solicitud de
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disolucion puede ser presentada ya sea por la sociedad concursada (art. 24.2) o por la

propia junta de acreedores.

Pues bien, una vez adoptado el acuerdo de disolucion y liquidacion, se suscribe el
Convenio de Liquidacion por parte del liquidador y el presidente de la junta de acreedores
(art. 77), declarando e iniciando el procedimiento de disolucion de la sociedad concursada

y ordenando su liquidacion en los términos del convenio.

Posteriormente, dentro de los cinco (05) dias siguientes, el liquidador dispone su
publicacion en el diario oficial El Peruano, publicitando asi, el inicio de la disolucion y
liquidacion de la sociedad concursada y la aprobacion del convenio, requiriendo a quienes
posean bienes y documentos del deudor, su entrega inmediata al liquidador. Asimismo,
dentro de los quince (15) dias siguientes a la celebracion del convenio, el liquidador

inscribe el convenio ante la Superintendencia de los Registros Publicos (art. 78).

Ahora bien, la suscripcion del Convenio de Liquidacidon, supone una serie de

consecuencias gravosas que se desencadenan sobre la sociedad concursada, asi tenemos:

a) La suspension de todas sus actividades comerciales, salvo que la junta de
acreedores, opte por la liquidaciéon en marcha, por estimarse que se obtendria
un mayor provecho para satisfacer las acreencias impagas, por lo que, en este
ultimo caso la liquidacion deberé efectuarse en un plazo de seis (06) meses (art.

74).

b) La cesacion en el cargo de todos los 6rganos de administracion de la sociedad
concursada, dado que, seré el liquidador concursal el llamado a asumir dichas
funciones y su representacion, hasta que se liquide la sociedad concursada (art.
82). Debiendo ejercer sus facultades y atribuciones conferidas por la LGSC,
con la diligencia correspondiente a su funcién de conformidad a lo pactado por
la junta de acreedores y las disposiciones legales vigentes, asi como,
representar los intereses generales de los acreedores y del deudor en cuanto

puedan interesar a la masa concursal (art. 83)
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¢) El desapoderamiento de todos los activos (incluso futuros art. 86) y las
obligaciones a su favor de las cuales es titular la sociedad concursada, serviran
para el pago de las acreencias impagas a favor de la junta de acreedores (arts.

80 y 82) siguiendo el orden de prelacion contemplado en el articulo 88.

d) Se haran exigibles todas las obligaciones que se encuentren a su cargo, incluso

las que no se encuentren vencidas (art. 82).

Como dato adicional, la LGSC permite la transicion del procedimiento de disolucion
y liquidacion al PRP, siempre y cuando el liquidador habiendo asumido funciones,
advierta de la informacion que obtuviese o de la ocurrencia de nuevos factores, que resulta
viable tal transicion, por lo que deberd informar al presidente de la junta de acreedores,
para que este, de considerarlo asi, convoque a la junta de acreedores para que adopten la
decision que consideren pertinente. Sin embargo, se establece una tnica excepcion a esta
transicion al PRP, cuando se tuviese pérdidas acumuladas superiores al total de su capital
social (art. 91), lo cual resulta 16gico, puesto que la sociedad concursada virtualmente, no
tendria respaldo alguno que respalde los créditos impagos, por lo que su adopcion seria

en demasiado riesgosa.

Por ultimo, habiéndose cumplido con el Convenio de Liquidacion y consecuentemente
con el objeto del procedimiento de disolucion y liquidacion, el liquidador concursal
transita a la iltima etapa de este procedimiento, por lo que procede a realizar la inscripcion
de la extincion del patrimonio de la sociedad concursada en la Superintendencia Nacional
de los Registros Publicos, por lo que, a partir de su inscripcion, se extingue de pleno
derecho la sociedad concursada (art. 91), ello en concordancia con lo sefialado en el
articulo 421° de la LGS, de aplicacién supletoria al procedimiento de disolucion y

liquidacion concursal, en mérito de lo sefialado en el articulo 95° de la LGSC.

1.4.2. La disolucion y liquidacion iniciada por la Comision de Procedimientos Concursales -
cpPC
A diferencia del supuesto anterior, el regulado en el capitulo VII de la LGSC, se gatilla
de oficio cuando la CPC, advierte que se configura alguno de los supuestos contemplados

en el articulo 96 de la LGSC, supuestos que responden a la falta de realizacion algiin acto
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en particular, en alguno de los procedimientos contemplados a lo largo de la LGSC y que
basicamente su falta de realizacion es imputable a la inaccion de la junta de acreedores o

la de alguno de sus miembros; tal y como veremos a continuacion:
a) La falta de instalacion de la junta de acreedores tras su convocatoria.

b) La falta de adopcion de acuerdo sobre el destino del deudor concursado, ya sea
someterlo al procedimiento concursal ordinario, el PRP o la disolucion y

liquidacién concursal a solicitud de la junta de acreedores.
¢) Lano aprobacion del PR.
d) La falta de suscripcion del Convenio de Liquidacion

e) La falta de designacion de un reemplazo del liquidador renunciante en los

plazos previstos en la Ley.

Luego de la verificacion de la concurrencia de alguno de los supuestos antes senalados,
la CPC, dispone via resolucion, la disolucion y liquidacion de la sociedad concursada y
dispone su publicacion por unica vez en el diario oficial El Peruano, siendo esta decision
irrevertible (art. 96); ya que a nuestra consideracion lo que busca la LGSC es castigar la
decidia de los acreedores concursales y a su vez, tutelar las acreencias impagas de manera
forzosa, puesto que tal y como lo sefialamos, anteriormente, el crédito es un instrumento
de mucho valor para el crecimiento y productividad de los agentes en el mercado, a tal
punto, que merece una tutela especial a efectos de que el incumplimiento de las
obligaciones que emanan de este, no genere distorsiones en el mercado ni quiebre la
confianza entre las partes y en el propio mercado, siendo esto ultimo lo que resulta

eminentemente necesario para lograr la consecucion de transacciones comerciales.

Acto seguido, la CPC en el mismo acto de publicacion sefialado anteriormente,
convocara a la junta de acreedores, para que, una vez instalada la junta, sean estos los que
designen al liquidador concursal y aprueben el Convenio de Liquidacion (en los términos
sefalados en el capitulo VI, en cuanto resulte aplicable hasta llegar a la inscripcion de la
extincion de la sociedad concursada). En caso, no se instalase la junta o instalandose no

se llegase a un acuerdo, la CPC, de oficio, podré designar un liquidador responsable,
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siempre que se cuente con aceptacion expresa de este ultimo, por lo que de ser asi, el
liquidador debera realizar todos los actos necesarios para la realizacion de los activos de
la sociedad concursada y la elaboracion de un informe final de liquidacion, para luego dar
lugar a la presentacion judicial de quiebra, en los términos regulados en el Titulo III de la
LGSC. En caso no se cuente con liquidador que asuma la responsabilidad, se da por

concluido el proceso y se levantan todos los efectos del concurso (art. 97).

1.4.3. La disolucion y liquidacion contemplada en la LGS
Como bien lo adelantamos, este procedimiento difiere del contemplado en la
normativa concursal, ya que la LGS ha establecido en su articulo 407*?, nueve causas o
supuestos que conllevarian a la disolucion de una sociedad y que en su gran mayoria
responderian estrictamente a la voluntad de la junta general de accionistas y no a una
situacion de insolvencia propiamente dicha. Asi tenemos que las causas o supuestos de

4

disolucién **son los siguientes:

a) Vencimiento del plazo de vigencia de la sociedad, en caso no haya establecido

que la misma es de duracion indeterminada, por lo que opera de pleno derecho.

b) Conclusion de su objeto, la no realizacién de su objeto durante un periodo

prolongado o imposibilidad de realizarlo.

¢) Continuada inactividad de la junta general.

42 No tomamos en cuenta las causales establecidas en el articulo 408, por ser causales especificas
para las sociedades colectivas o en comandita, ademas que, no son parte de nuestro objeto de

estudio.

3 Sobre el particular el ALGS, establece en su articulo 394.1, algunas modificatorias a las causales
en la vigente LGS, que buscan basicamente la permanencia de las sociedades en el mercado, puesto
que se flexibiliza las causales referidas a la inactividad de la sociedad (literal b) y la pluralidad de

socios para la sociedad an6nima o sociedad comercial (literal e)
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d) Pérdidas que reduzcan el patrimonio neto a cantidad inferior de la tercera parte
del capital pagado, salvo que sean resarcidas o que el capital pagado sea

aumentado o reducido en cuantia suficiente.
e) Acuerdo de la junta de acreedores.

f) Falta de pluralidad de socios, si dentro del término de seis meses de producida

la pérdida de pluralidad, esta no se restituye.
g) Resolucion adoptada por la Corte Suprema, conforme al articulo 410.
h) Acuerdo de la junta general, sin que medie causa legal o estatutaria.

1) Cualquier otra causa establecida en la ley, pacto social, estatuto o en convenio

de accionistas registrados en la sociedad.

Podemos advertir, del listado anterior la gran mayoria de las causales se deben a la
voluntad de los accionistas o estan relacionadas a ellos, a excepcion de las senaladas en
los literales: d), que si bien podria responder a una deficiente o negligente administracion
de la sociedad, también es cierto que puede responder factores externos del mercado
donde desarrolla su actividad comercial y que resultan ajenos a la esfera de dominio del
administrador societario y de los accionistas; f), que podria responder a la separacion
intempestiva de los accionistas o el fallecimiento sobrevenido de los mismos, sobre todo
en una realidad como la peruana donde el grueso de sociedades se limitan a cumplir con
el nimero minimo de accionistas para su constitucion; y, g), que se materializa por
mandato judicial, por lo que la decision de disolucion de la sociedad se encuentra fuera
de la esfera de dominio de los accionistas. Sin embargo, un caso particular es el sefialado
en el literal d), puesto que, de agravarse esta situacion, la sociedad podria devenir en una
situacion de insolvencia, por lo que, es posible que el contenido de fondo contemplado
en esta causal, pueda ser utilizado por la sociedad para someterse al procedimiento
concursal preventivo contemplado en el titulo VI de la LGSC, en aras de tutelar el
patrimonio societario y lograr un acuerdo global de refinanciacion de sus créditos

impagos con sus acreedores.
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Ahora bien, la JGA al verificar la materializacion de alguno de los supuestos
contemplados en el articulo 407 de la LGS, debera adoptar el acuerdo de disolucion, de
conformidad a las mayorias exigidas por Ley y publicar el acuerdo dentro de diez (10)
dias de adoptado y tres veces consecutivas, para posteriormente, ingresar la solicitud de
inscripcion de la disolucion ante la Superintendencia Nacional de los Registros Publicos

(art. 412), para que asi, se pueda dar inicio al procedimiento de Liquidacion.

Como ya se adelanto, disolucion de la sociedad, conlleva al fenecimiento de la misma,
pero en términos en los cuales deja de realizar toda actividad comercial para el
cumplimiento de su objeto social, subsistiendo unicamente su capacidad para el desarrollo
de actividades que resulten necesarias para el procedimiento de liquidacion y su posterior
extincion. Es asi que, una vez inscrita la disolucion, damos inicio al proceso de
liquidacion, el cual puede entenderse de dos formas: la primera referida al procedimiento
donde convergen relaciones de indole material y juridica para el reparto del patrimonio
social entre los accionistas, previo pago de los créditos pendientes de pago a los
acreedores; y, la segunda referida a la etapa intermedia en la que se encuentra una
sociedad, entre la disolucion y liquidacion de la misma, asi como el inicio de la fase

extintiva de la sociedad (Montoya, 2004, pp. 310-311).

Durante este proceso, la sociedad mantiene su personeria juridica, pero trae como

consecuencia los siguientes efectos (art. 413):

a) La sociedad debe de afiadir a su razon social o denominacion la expresion “en
liquidacion”. Esta debe incluirse, asi también, en toda la documentacion que
esta emita, a modo de publicitar y revelar ante terceros su situacion actual y las

consecuencias que derivan de esta.

b) El cese en el cargo de todos los o6rganos de administracion, lo cual resulta
logico, en tanto, al perder su capacidad legal para el fin para la cual fue creada,
carece de todo sentido que mantenga Organos societarios cuyo fin es el

cumplimiento de su objeto social.
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¢) Nombramiento de liquidadores, quienes ejerceran las funciones establecidas en
la LGS, el estatuto, el pacto social, los acuerdos de la JGA y/o los convenios

entre accionistas que se hayan suscrito.

Respecto al nombramiento de liquidadores, tenemos que su designacion se realiza en
numero impar (siendo posible sefialar suplentes) y puede realizarla la JGA, los socios o
el juez (en caso de quiebra o configurarse la causal de disolucion contemplada en el
numeral 7 del art. 407), salvo que el estatuto, el pacto social, los acuerdos de la JGA, la
Ley o los convenios entre accionistas, dispongan lo contrario (art. 414). Por otro lado, los
liquidadores ejercen la representacion legal y procesal de la sociedad en liquidacion y su
administracion para liquidarla. Asimismo e la LGS, establece las funciones para los
liquidadores que deberan cumplir de forma adicional a las sefialadas en el estatuto, el
pacto social, los acuerdos de la JGA, la Ley o los convenios entre accionistas, referidas a
obligaciones formales (tales como la custodio de los activos, libros y correspondencia;
formulacion de inventarios, transferencias a titulo oneroso de los bienes sociales; labores
de gestion, brindar informacién sobre estados financieros y demds cuentas a los
accionistas, presentar un balance final de liquidacion, entre otros) y obligaciones

sustantivas (velar por la integridad del patrimonio de la sociedad) (arts. 416, 418 y 419).

Para la distribucion del haber social y como requisito previo para dar paso a la
extincion de la sociedad, la LGS establece que la JGA debera aprobar y publicar por una
sola vez, la memoria de liquidacion, la propuesta de distribucion del patrimonio neto, el
balance final de liquidacion, el estado de ganancias y pérdidas y demas cuentas, junto con
la auditoria que haya dispuesto la JGA o la Ley (art. 419). Es asi que una vez aprobada
dicha documentacion, y en caso exista haber social remante por distribuir, se procede a
su distribucion entre los accionistas, con arreglo a las disposiciones contenidas en el
estatuto, el pacto social, los acuerdos de la JGA, la Ley o los convenios entre accionistas

(art. 420).

Por ultimo, concluida su distribucion, se procede a inscribir su extincion en el registro
correspondiente de la Superintendencia Nacional de los Registros Publicos. Inscripcion
que realiza el o los liquidadores en los términos sefialados por el articulo 421°, por lo que

una vez inscrita, se extingue de pleno derecho la personeria juridica de la sociedad.
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1.5. Punto de integracion entre el derecho de concursal y el derecho de sociedades

Sin lugar a dudas, luego de haber desarrollado las instituciones societarias y concursales,
podemos indicar que esta es la base sobre la cual se erige la presente investigacion y sobre
la cual se postula la posibilidad de la extension de los deberes fiduciarios previstos para los
organos de administracion de las sociedades, al administrador concursal nombrado por la
Junta de Acreedores en los PRP; puesto a través de este procedimiento sui generis regulado
en la normativa concursal, es que se integran y confluyen tanto el derecho concursal como
el derecho de sociedades, en dos grandes momentos, en primer lugar, al momento de darse
la abstraccion de la JGA como maximo 6rgano de control politico y de administracion del
plano societario, para pasar ser sustituida por la Junta de Acreedores, quien una vez
iniciado el PRP, asume todas sus competencias, derechos y funciones. Y, en segundo lugar,
al nombrarse un administrador concursal por parte de la Junta de Acreedores, a quien se le
delega la labor de que, por medio del cumplimiento del PR, proceda a reflotar econdmica
y financieramente la sociedad concursada con el Gnico objeto de efectuar el pago de las

acreencias impagas a favor de la Junta de Acreedores.

Al configurarse estos dos grandes momentos, podemos ver como se materializa dentro
del plano concursal por imperio del articulo 63° de la LGSC, una relacion de agencia propia
del derecho de sociedades, puesto que se replica en términos y condiciones casi idénticos,
la relacion de agencia que se suscita al momento en que un conjunto de personas con un
animus o afecttio societatis conforman una sociedad y le delegan a un tercero la
administracion de la misma, con el Uinico objeto de que cumpla fiel y diligentemente con
el mandato delegado, para lo cual cifie su actuacion y la de la sociedad que administra, en
beneficio del accionistas. Siendo el mismo caso que sucede dentro del PRP, pero con
ciertos matices, pero que, a final de cuentas permiten afirman la configuracion de una

relacion de agencia dentro de este procedimiento Sui generis.

1.5.1. La Sustitucion de la Junta General de Accionistas por parte de la Junta de Acreedores,
durante el Procedimiento de Reestructuracion Patrimonial
Como ya adelantamos, anteriormente uno de los requisitos sine qua non para la

materializacion del PRP, es la abstraccion de la JGA del plano societario, para dar
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pase a que la Junta de Acreedores, tome las riendas en el control y administracion

de la sociedad, la cual sera ejecutada por el administrador concursal que designe.

Ello sin lugar a dudas, independientemente del mandato establecido en el
articulo 63°, nos permite ubicar a la Junta de Acreedores y a los acreedores que la
conforman, en el lugar de “principal” dentro de la relacion de agencia o relacion
fiduciaria, puesto que en mérito de la sustitucion de la JGA de la sociedad

concursada, tendrdn que delegar** en un “agente” (administrador concursal), un

mandato de administracion de la sociedad concursada, para que cumpla con la
reiterada finalidad del PRP, que es la reflotabilidad econémica y financiera de la
sociedad concursada, con el Unico objeto de efectuar el pago de las acreencias
impagas a favor de la junta de acreedores por medio de la actividad comercial de la

sociedad concursada, la cual deberan administrar.

1.5.2. Nombramiento del Administrador Concursal: Configuracion de la relacion y problemas
de agencia dentro del Procedimiento de Reestructuracion Patrimonial
Es en este momento, en el que se configura la relacion de agencia puesto que la
Junta de Acreedores una vez haya sustituido a la JGA de la sociedad concursada y
adquirir la calidad de “principal”, procede al nombramiento del administrador
concursal segun lo estipulado en el articulo 61° de la LGSC, es decir procede a
delegar la administracion de la sociedad concursada en un “agente”, en el cual
deposita su confianza y le encarga una serie de funciones y actividades especificas
contenidas en el PR en beneficio de la Junta de Acreedores, que se traduce en buena
cuenta, en la administracion de la sociedad concursada orientada a su reflotabilidad
econdmica — financiera, con el objeto de efectuar el pago ordenado de las acreencias
impagas. Es asi que, dentro del derecho concursal, se configura una relacion de
agencia, pero que, a diferencia de la societaria, esta relacion de agencia concursal,

resulta ser temporal, en tanto no tiene vocacion de ser indeterminada como lo

* Nos referimos en imperativo, puesto que el nombramiento de un administrador concursal es una
obligacion por parte de la Junta de Acreedores dentro del PRP, tal como lo prescribe el articulo

61° de la LGSC.
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es la relacion de agencia societaria, dado que operara mientras se encuentre

vigente el PRP, y una vez finalizado este ultimo, procedera a extinguirse.

Por otro lado, esta relacion de agencia dentro del derecho concursal, no persigue
un interés social*>, sino un interés crediticio o pecuniario, orientado basicamente
-como lo hemos venido sefialando largamente a lo largo de la presente
investigacion- a la recuperacion o pago de los créditos a favor de los acreedores,
pero que en el fondo guardan una similitud esencial, la cual es la realizacion de una

determinada actividad econdmica a favor de los accionistas o acreedores.

Ahora, en relacion a la configuracion de los problemas de agencia, extrapolando
lo sefialado por Martinez (2003) -en referencia a los problemas de agencia en el
derecho societario- al PRP, surgiran en el momento en que la Junta de Acreedores
(principal) delegue la administracion de la sociedad concursada a favor del
Administrador Concursal (agente), y que producto de la realizacion de los diversos
actos juridicos realizados por este Ultimo, en mérito de la delegacion de la
administracion y el mandato que esta contiene, generen costos de transaccion para
el principal, derivados de la conducta oportunista del agente o del incumplimiento
de alguna de sus obligaciones (incumplimiento del PR, por ejemplo) (pp. 280-281),
configurandose en este extremo -en palabras de Armour, Hansmann & Kraakman
(2016)- una de las tres principales fuentes de oportunismo que componen los
problemas de agencia, el conflicto entre administradores y accionistas o en este

caso, el conflicto entre acreedores y administrador concursal (184-185).

45 Entendido en palabras de Sanz (2019), como la nocién medular y fundamental del derecho de

sociedades moderno, puesto que de este emanan o se construye todo el marco institucional del

contrato de sociedad y se configuran tanto derechos y deberes de los accionistas y los 6érganos de

administracion. Por otro lado, este interés es eminentemente lucrativo, se instituye de la mano del

afecttio societatis, con el objeto de que la sociedad realice determinada actividad y que produzca

un beneficio o ventaja patrimonial en sus accionistas (pp. 491 -450).

68



Cabe senalar, que a diferencia de lo que sucede en el derecho societario, producto
de la configuracion de un problema de agencia, en el caso del problema de agencia
que se suscite dentro del PRP, puede conllevar al fin de este procedimiento y al fin
de la relacion de agencia como tal, en tanto que, si este problema de agencia,
representado como la conducta oportunista del administrador concursal que en aras
de generar un provecho o ventaja patrimonial y en desmedro de los interés de la
junta de acreedores, conllevaré al incumplimiento del PR (se incumpla con las
propuestas de financiamiento de la inversion requerida para que la sociedad
concursada mantenga operativa o continlie su actividad comercial, no se adopte la
politica laboral, no se implementen los mecanismos para la reestructuracion
econdmica y financiera de la sociedad concursada, se incumpla con los pagos de
los créditos a favor de los acreedores establecidos en el cronograma de pagos, no se
observe el presupuesto de gastos y honorarios de la administracion, entre otros), por
mandato del articulo 67.4 de la LGSC, se da por finalizado el PRP, junto con la
sustitucion de la JGA por parte de la Junta de Acreedores senalada en el articulo
63° y el nombramiento del administrador concursal sefialado en el articulo 61°, vy,
se dispone a la liquidacion y disolucion de la sociedad concursada; frustrando asi,
en primer lugar, la recuperacion de las acreencias tal como habian previsto la Junta
de Acreedores, y en segundo lugar, la reflotabilidad econémica financiera de la

sociedad concursada, condenandola a su fenecimiento en el mercado.

1.6. Marco Teodrico

Los deberes fiduciarios deben ser aplicados en todo aquel contexto en el que se
configure una relacion de agencia. Esa es la premisa basica y elemental de la presente

investigacion.

Tal es el caso de los PRP, donde por mandato legal, la relacion de agencia constituida
de la mano del affectio societatis y la delegacion de obligaciones y responsabilidades
realizados por la JGA, a un 6rgano de administracion -en el caso de las sociedades- para la
consecucion de su objeto social o interés social, queda sin efecto temporalmente,
sustrayéndose del ambito juridico para ser reemplazada por una Junta de Acreedores que

ejercerd las funciones de la JGA sustituida, nombrard un administrador concursal
69



(independientemente de si ratifique la administracion de la sociedad concursada, nombre
un nuevo administrador concursal o mantenga un régimen mixto), pero en este contexto,
se delegaran obligaciones y responsabilidades para la recuperacion de los créditos, ya que
conforme lo establece el Titulo Preliminar de la LGSC, es el objeto de todo procedimiento

concursal.

Por otra parte, postulamos una interpretacion de la teoria de la agencia desde el seno del
PRP, que es propio del derecho concursal peruano y un caso sui generis, por dos sencillas
razones: la primera, -que ya ha sido esbozada en parte en el primer parrafo de este acapite-
porque que donde se configuren los elementos constitutivos de una agencia (principal,
agente y mandato), nos encontraremos ineludiblemente ante una relacion de agencia propia
del derecho de sociedades; y la segunda, porque el PRP, la sustitucion de la JGA por parte
de la Junta de Acreedores y el nombramiento del administrador concursal, y la consecuente
configuracion de una relacion de agencia, son actos que se dan o emanan desde el seno una
sociedad mercantil, que resulta siendo utilizada como un mecanismo o medio concursal,

para tutelar los créditos y efectuar su pago a favor de los acreedores.

Del mismo modo, cabe preguntarnos ;Cual es el objeto por el que se pretende hacer
extensivos los deberes fiduciarios conceptualmente definidos, desarrollados y aplicados a

las sociedades por parte la doctrina, jurisprudencia y legislacion comparada?

Atendiendo a esta interrogante debemos indicar que el objeto recae, en dos premisas: la
primera, al igual que sucede en las sociedades, para que el administrador concursal ejecute
sus obligaciones y funciones contenidas en el PR, de la forma mas diligente posible, no
solo logrando la recuperacion del crédito (que es el objeto del PRP y lo que a fin de cuentas
es lo que le importa a los acreedores), sino también, permitiendo que la sociedad
concursada sometida al PRP, mantenga su personeria juridica y actividad comercial dentro
del mercado y no recaiga en la liquidacion y disolucion, que es la consecuencia inmediata
al no cumplimiento del PR; y la segunda, es que existe la posibilidad de la ocurrencia de
problemas de agencia dentro del seno concursal del PRP, problemas de agencia
concursales, que no han sido contemplados o definidos como tales dentro de la

jurisprudencia o doctrina, por ser el caso peruano un supuesto especial.
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Aunado a ello, debemos advertir que la LGSC, no ha establecido responsabilidades del
administrador concursal frente a la Junta de Acreedores por el incumplimiento de sus
obligaciones y funciones enmarcadas dentro del PR; simplemente el legislador se ha
limitado a establecer una serie de sanciones administrativas, que en buena cuenta no
cautelan ni reparan los perjuicios que ocasionen con motivo de dicho incumplimiento, a la
Junta de Acreedores y -de ser el caso- a la JGA. Por lo que, de la mano del establecimiento
de los deberes fiduciarios concursales, se podra determinar no solo si incurrié o no en un
actuar negligente como buen administrador concursal, sino también el nivel de

responsabilidad y las obligaciones incumplidas en perjuicio de la Junta de Acreedores.
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CAPITULO II: CONFIGURACION DE LA RELACION DE AGENCIA Y
DE LOS PROBLEMAS DE AGENCIA EN EL PROCEDIMIENTO DE
REESTRUCTURACION PATRIMONIAL

2.1. Introduccion

Tal como hemos podido observar en el Capitulo anterior, partimos de la premisa
tedrica, de que en mérito de las disposiciones de imperioso cumplimiento contenidas en
la LGSC, es posible que dentro de un PRP propio del Derecho Concursal, se configure
una “relacion de agencia” propia del Derecho de Sociedades; puesto que al abstraerse del
plano societario a la JGA por mandato del articulo 63.3° de la LGSC, y ser sustituida por
la Junta de Acreedores (en sus funciones, derechos, obligaciones y competencias) como
organo de maxima jerarquia a nivel politico y administrativo dentro de la sociedad
concursada, la Junta de Acreedores asume el rol de “principal” dentro de la “relacion de
agencia concursal” sui generis; y, posteriormente como consecuencia de la asuncion de
funciones por parte de la Junta de Acreedores que reemplaza a la JGA, se realiza el
nombramiento de un administrador concursal, el cual en mérito de la delegacion de
confianza y un mandato que recae sobre su labor, se constituye en el rol de “agente”

dentro de la relacion de agencia concursal.

Del mismo modo, proponemos que, habiéndose configurado la relacion de agencia
concursal dentro del PRP, es posible -tal como propone la doctrina- la materializacion de
los problemas de agencia, puesto que estos, surgen ante conductas oportunistas del
administrador concursal que busquen la obtencion de ventajas patrimoniales a su favor, de
terceros o de los propios acreedores, en desmedro de los interés de la Junta de Acreedores
y de los acreedores que la conforman, pero que, en caso del PRP, este desmedro o perjuicio
en contra de la Junta de Acreedores y de los acreedores que la conforman, puede agravarse
alin mads, pues no solo nos encontraremos ante el mero incumplimiento del mandato de
efectuar la administracion de la sociedad concursada, en los términos y condiciones
delegados y que se encuentran plasmados en el PR, sino que también, conllevara
indefectiblemente, a la frustracion de la recuperacion de sus créditos en la forma prevista,

es decir a través de la reflotabilidad econémica y financiera de la sociedad concursada,
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puesto que, ante el incumplimiento de los términos o condiciones establecidos en el PR,
por mandato del articulo 67.4° de la LGSC, la autoridad administrativa concursal ordena
el término del PRP, lo que consecuentemente implica a su vez, la conclusion de la
sustitucion de la JGA por parte de la Junta de Acreedores y del nombramiento del
Administrador Concursal (término de la relacién de agencia concursal dentro del PRP),
para dar pase a la disolucion y liquidacion de la sociedad concursada y la consecuente no

satisfaccion de las acreencias impagas a favor de los acreedores.

Pues bien, para salir del plano tedrico y validar este planteamiento, resulta necesario la
verificacion dentro del plano factico-casuistico, la configuracion de la relacion de agencia
y de los problemas de agencia que se suscitan a nivel concursal dentro de los PRP, es por
ello que en el presente capitulo nos avocaremos a la verificacion de este fenomeno juridico
societario dentro del ambito del derecho concursal. Para tal efecto, hemos elaborado una
secuencia de verificacion que nos permita afirmar la configuracion tanto de la relacion de

agencia como de los problemas de agencia concursales en el plano factico de los PRP.

Las secuencias de verificacion, resumidas en las Figuras 01 y 02, podran ser aplicadas
a las resoluciones emitidas por el méximo 6rgano administrativo en materia concursal, que
es la Sala Especializada en Procedimientos Concursales del Tribunal de Defensa de la
Competencia y de la Propiedad Concursal del INDECOPI, siendo esta, la entidad
competente y especializada al momento de dirimir causas o controversias a nivel
administrativo en materia concursal en el Peru. Por otro lado, se ha considerado aplicar esta
secuencia de verificacion a un Informe Complementario emitido por la Gerencia de
Supervision y Fiscalizacion del INDECOPI, la cual es ajena a la autoridad concursal, pero
que forma parte de los organos de linea del INDECOPI, puesto que las conclusiones
abordadas por esta entidad extraconcursal, son de utilidad para la validacion de la premisas
que sostenemos en relacion a la existencia de la relacion de agencia y el problema de

agencia dentro de los PRP.

Seguidamente, analizaremos jurisprudencia comparada emitida por los tribunales
espanoles, con los que compartimos ciertos matices normativos a nivel concursal, que, asi
también nos permitiran determinar la ocurrencia de problemas de agencia en el plano

concursal.
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Todo ello servira indudablemente, para que posteriormente podamos justificar en el
Capitulo III de la presente investigacion, la extension de los deberes fiduciarios que le
corresponden a los 6rganos de administracion de las sociedades, hacia el administrador
concursal nombrado por la Junta de Acreedores, fundamentando dicha extension, con el
objeto de hacerles frente a los problemas de agencia que se suscitan en el PRP, analizar su
eficiencia para combatir dichos problemas y para la determinacién de responsabilidades
del administracion concursal, por los perjuicios que pudiesen ocasionarseles a la Junta de
Acreedores de la sociedad concursada, puesto que al configurarse un problema de agencia
dentro del PRP que represente el incumplimiento de alguno de los términos o condiciones
establecidos en el PR, en aplicacion del articulo 67.4° de la LGSC, se frustra el objeto por
el cual, la Junta de Acreedores y la sociedad concursada instauraron el PRP, el cual es
eminentemente tutelar el crédito de los acreedores que conforman la Junta de Acreedores,
a través de la reflotabilidad econdmica-financiera de la sociedad concursada, puesto que
por mandato del precitado articulo, se condena a la salida del mercado de la sociedad
concursada por medio de su disolucion y liquidacion, la misma que es ordenada por la
autoridad concursal, y consecuentemente se dispone el pago ordenado de las acreencias
impagas a favor de los acreedores, con el patrimonio que ostente la sociedad concursada

hasta donde resulte posible.

2.2. Secuencia de verificacion para la configuracion de la relacion de agencia y los

problemas de agencia dentro de los Procedimientos de Reestructuracion Patrimonial

Para poder determinar la existencia tanto de la relacion de agencia como de los
problemas de agencia concursales dentro de los PRP, requerimos verificar una serie de
condiciones que nos permitan afirmar la existencia de los elementos, tanto de una relacion
de agencia como de los problemas de agencia, que son extraidos de la teoria de la agencia
y que han sido analizadas breve pero de forma concisa en el Capitulo anterior; por lo que
primero partiremos a analizar los elementos constitutivos de la relacion de agencia para
poder luego analizar los elementos constitutivos de los problemas de agencia, puesto que
la primera constituye un presupuesto constitutivo esencial para la configuracion del

segundo:
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a) Relacion de agencia: Segun nuestra posicion, amparada en la amplia doctrina
societaria que hemos desarrollado y que han sido abordados precedentemente, son

cuatro (04) los elementos que constituyen una relacion de agencia. Asi tenemos:

e El Principal: Lo conforman aquellos sujetos (dos o mas) que tienen un interés
comun para desarrollar una determinada actividad econdmica a su favor, para
lo cual constituyen una sociedad con personeria juridica distinta a sus
constituyentes, la cual que se encargara de realizar actividad por cuenta propia,

pero en beneficio y provecho de sus constituyentes.

e Sociedad: La definimos para efectos practicos como aquel instrumento®® -

adoptando en parte la definicién instrumentalista sefialada por Salas (2017)
(pp- 16-17; 89)- que conforma el principal en virtud a la normativa societaria
vigente (LGS) y del cual se vale para la realizacion de la actividad economica

a su favor.

¢ Elmandato delegado: Es aquella delegacion de la administracion de la sociedad
conformada por el principal, bajo una estructura organizacional (Armour,
Hansmann & Kraakman, 2016, pp.187-196), la cual se realiza en mérito de la

confianza depositada en el Agente.

e El Agente: Aquel sujeto al que el principal de delega la realizacion una serie

de funciones, actividades y obligaciones especificas en beneficio del principal.

b) Problemas de agencia: Son dos (02) los elementos constitutivos de los problemas de

agencia, los cuales se sustentan en la doctrina societaria revisada en el Capitulo I:

e La relacion de agencia: Evidentemente para hablar de problemas de agencia,

deberemos encontrarnos ante la materializacion de una relacion de agencia,

46 Reiteramos que no forma parte de la presente investigacion, la discusion respecto a la naturaleza
juridica de la sociedad sefalada por Elias (2008), por lo que en este punto no tomaremos partido
respecto de alguna de las teorias que surgen en relacion dicha discusién (institucionalista,

contractualista, negocio social, y, acto complejo) (pp. 22-24).
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puesto que es de esta relacion, donde emanan o se configuran los problemas de

agencia.

Conducta oportunista o negligente del Agente: Partiendo de lo sefalado
Armour, Hansmann y Kraakman (2016), consideramos que este es el segundo
elemento constitutivo de los problemas de agencia, ya que debemos
encontrarnos ante conductas oportunistas o negligentes por parte del agente
(pp-184-185), el cual se aprovecha de la confianza depositada y del mandato
de administracion de la sociedad que le ha sido delegado, para obtener una
ventaja o provecho patrimonial hacia su persona (o la de terceros) en perjuicio
del principal o por el incumplimiento de sus obligaciones delegadas de forma

negligente.

Debemos ser enfaticos al sefialar que, sobre estas conductas oportunistas o
negligentes, subyace una incertidumbre sobre su realizacion, puesto que no se
espera que el “agente” realice este tipo de conductas, sin embargo, esto no

quiere decir que el “agente” se encuentro exento de su realizacion.

Ahora bien, habiendo detallado los elementos constitutivos que serviran para verificar

la configuracion de la relacion de agencia y los problemas de agencia, debemos comprobar

si es que estos elementos constitutivos se encuentran presentes dentro de los PRP, lo que

consecuentemente nos permitira afirmar la existencia de una relacion de agencia y

problemas de agencia en dichos procedimientos.

Antes de entrar al plano casuistico y jurisprudencial que se abordara en el siguiente

apartado, procederemos a postular como es que se configura la relacion de agencia y los

problemas de agencia dentro de los PRP (plano del derecho concursal):

L.

Relacion de agencia: Esta se configuraria, como bien lo sefialamos anteriormente,

en dos momentos:

El primero, en el momento que por mandato del articulo 63.3° de la LGSC, una vez
iniciado el PRP, la Junta de Acreedores sustituye en sus funciones, derechos y

atribuciones al 6rgano societario de maxima jerarquia de la sociedad concursada
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(es decir, se abstrae temporalmente del plano societario a la JGA), ocupando asi el

lugar de “principal” dentro de la relacion de agencia.

El segundo, en el momento que la Junta de Acreedores habiendo sustituido a la JGA
y ocupando el lugar de “principal” dentro de la relacién de agencia concursal, por
mandato del articulo 61° de la LGSC, nombra un administrador concursal siendo
este ultimo el que ocupa el lugar del “agente” dentro de la relacion de agencia,
puesto que se le delega un mandato y se deposita en este sujeto una confianza, para
la realizacion de una determinada actividad econdmica en beneficio de la Junta de
Acreedores, mandato que se encuentra contenido en el PR por mandato del articulo
67° de la LGS; actividad econdémica que debera ser administrada u orientada a la
reflotabilidad econdmica financiera de la sociedad concursada a efectos de realizar

el pago ordenado de las acreencias impagas a favor de los acreedores.
Como podemos advertir de esta secuenciacion:

1) Ubicamos en el rol de “principal” a la Junta de Acreedores por

aplicacion del articulo 63° de la LGSC;

2) Ubicamos en el rol de “agente” al administrador concursal por

aplicacion del articulo 61° de la LGSC;

3) Existe una delegacion de un mandato y confianza para que el
administrador concursal o “agente” realice una determinada
actividad econdmica a favor de los acreedores, en aplicacion del

articulo 61° de la LGSC; vy,

4) Existe una sociedad, la cual no es constituida por la Junta de
Acreedores o el “principal”, pero se valen de esta como instrumento
para la recuperacion de sus créditos impagos por parte de la sociedad
concursada, ya que esta administra indirectamente o tiene bajo su

poder parte su patrimonio, que se traduce en los créditos impagos.

Problema de agencia: Como lo sefalamos, en parrafos precedentes, bastara

entonces, la configuracion de la relacion de agencia para que sea posible la
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existencia de los problemas de agencia; puesto que, una vez configurada la relacion
de agencia, existe la posibilidad de que el “agente”, valiéndose de la confianza
depositada, el mandato delegado y el nombramiento como administrador concursal,

realice actos oportunistas o negligentes en perjuicio de la Junta de Acreedores o

“principal”*’ *®_ que conlleven al incumplimiento de alguno de los términos y

condiciones del PR, lo que desencadenaré la disolucion y liquidacion de la sociedad
concursada, que sirve como instrumento para que la Junta de Acreedores o el
“principal”, satisfaga u obtenga un interés patrimonial, en este caso la recuperacion
de sus créditos por medio de la continuacion de la actividad comercial de la

sociedad concursada.

47 Esto no quiere decir que este sea el iinico problema de agencia que se pudiese suscitar dentro de
la relacion de agencia dentro del PRP, ya que este es una de las grandes tres aristas que -segtn lo
sefialado por Armour, Hansmann & Kraakman (2016)- puede configurar como un problema de
agencia, conflicto entre acreedores y administradores (principal y agente). No se descarta la
posibilidad de que se configure las otras dos aristas, es decir conflictos entre acreedores
(mayoritarios y minoritarios), y, conflictos entre acreedores y otros grupos ligados a la sociedad o
stakeholders, tal y como se adelantd en parrafos anteriores: por ejemplo, el que se suscitaria entre
los acreedores sujetos al PRP y otros nuevos acreedores adquiridos por la sociedad concursada
producto de la administracion realizada por el administrador concursal para la continuacion de su
actividad economica en el marco del PRP) (pp. 184-185). Sin embargo, nos enfocamos en este
problema de agencia, ya que sera materia de verificacion en el informe y resoluciones emitido por

INDECOPI.

8 Espinoza (2005), comentando el caso del GRUPO PANTEL (el cual no hace referencia a un
procedimiento de reestructuracion patrimonial, pero que sirve como ejemplo para determinar la
existencia de esta clase de problemas), hace mencion al ejercicio abusivo del derecho existente por
parte de los acreedores mayoritarios en beneficio de sus propios intereses dentro del marco de un
procedimiento concursal, lo que nos permite sustentar que se replican los problemas de agencia,

en este caso, conflictos entre acreedores (pp. 171-178).
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Para efectos practicos hemos, resumido la verificacion de los elementos constitutivos en

la siguiente secuencia:

Relacion de agencia dentro del PRP:

Existencia de una Sociedad concursada o sometida a un PRP > Sustitucion de la JGA
por parte de la Junta de Acreedores > Delegacion del mandato de administracion y deposito
de confianza en un administrador concursal (nombramiento de administrador concursal) >

Aprobacion del PR (obligaciones para la administracion).

Nombramiento de

Administrador
Concursal
Sociedad (delegacion de
sometida a mandato y deposito de
PRP confianza)
Sustitucion de Aprobacion del
JGA por parte PR
de Junta de ligaci
Acreedores (obplgra: ignes
administracion)

Figura 1. Verificacion de la relacion de agencia dentro del PRP.

Problemas de agencia dentro del PRP:

Existencia de la relacion de agencia > Conducta oportunista o negligente del

administrador concursal que configure un problema de agencia.

Figura 2. Verificaciéon de problemas de agencia dentro del PRP.

79



2.3. Analisis casuistico dentro de procedimientos concursales en los que se determina la

existencia de problemas de agencia

Antes de abordar el analisis que propone el titulo del presente acapite y para lo cual se
utilizara la secuenciacion para la verificacion de la existencia tanto de la relacion de agencia
como de los problemas de agencia dentro del PRP, desarrollada en el acéapite anterior; es
menester nuestro sefialar que no se realizara un estudio abundante de senda jurisprudencia
emitida por INDECOPI a través del maximo organismo concursal a nivel administrativo
que es la Sala Especializada en Procedimientos Concursales del Tribunal de Defensa de la
Competencia y de la Propiedad Intelectual, por dos razones: la primera es que no resultara
necesaria esta labor para poder validar la existencia de la relacion de agencia y de los
problemas de agencia dentro del PRP, bastara con observar cada uno de los PRP que hayan
sido realizados desde la promulgacion de la LGSC, para identificar que la configuracion
de la relacion de agencia es un hecho que se suscita como consecuencia directa de la
aplicacion de lo estipulado por el legislador en los articulos 60° al 73° del Capitulo V del
Titulo II, podemos afirmar desde ya, que en todo PRP que se tramite, existe una relacion
de agencia, es una consecuencia juridica directa, ineludible, propia y sui generis del PRP;
y la segunda, es que en la actualidad son pocos los procedimientos de reestructuracion
patrimonial iniciados ante INDECOPI, el grueso de los procedimientos concursales hoy

por hoy son de liquidacion, por lo que son escasas las resoluciones de este procedimiento.

Empero, ello no sucede en el caso de los problemas de agencia, es decir, no
necesariamente es una consecuencia juridica directa, ineludible, propia y sui generis del
PRP, como lo es la relacion de agencia. Como ya se ha sefialado, la ocurrencia de los
problemas de agencia esté sujeta a una incertidumbre, podemos decir que es un riesgo que
se mantiene latente y que dependerd de la conducta oportunista o negligente del
administrador concursal o “agente”, perjuicio de la junta de acreedores o “principal”,
bastando verificar una sola vez su ocurrencia, para determinar su configuracion en el plano

de los PRP.

2.3.1. Caso Pecuaria Pisco S.A.C. - Resolucion N° 0082-2019/SCO-INDECOPI
En el presente caso, como antecedentes podemos advertir que nos encontramos ante la

sociedad concursada Pecuaria Pisco S.A.C. la cual ha sido sometida a un PRP, en el cual
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la junta de acreedores, determind que se nombre en calidad de administrador concursal a
una persona natural, el sefior Armando Ricardo la Rosa Musante quien se encargaria de la
gestion de la sociedad concursada, el cumplimiento del PR y las demas obligaciones legales

que le impone la LGSC y el ordenamiento normativo vigente.

Ahora bien, de la resolucion materia de analisis emitida con fecha 19 de febrero de 2019,
por la Sala Especializada en Procedimientos Concursales (SPC) del Tribunal de Defensa
de la Competencia y de la Propiedad Intelectual de INDECOPI, podemos advertir que el
administrador concursal INCUMPLIO con su obligacion contenida en los articulos 61.8 y
122.3 de la LGSC, referida a la remision del informe trimestral (correspondiente al 31 de
diciembre de 2017) sobre el estado del proceso de reestructuracion patrimonial de Pecuaria
Pisco S.A.C., ello, a través de la plataforma denominada “Sistema de Declaracion

Trimestral de Empresas en Reestructuracion”.

Es por ello que, al momento de efectuar el andlisis la SPC (fundamentos 15 y ss.),
determind que la remision del informe trimestral, es una obligacion de caracter imperativo,
la cual debe ser realizada de forma diligente y de forma obligatoria en los términos y
oportunidades establecidas en el articulo 122.3 de la LGSC (31 de marzo, 30 de junio, 30
de septiembre y 31 de diciembre de cada afio); toda vez que esta obligacion en particular,
tiene una especial relevancia al ser de utilidad en la supervision y fiscalizacion el
desempefio de la sociedad concursada por parte de la autoridad concursal y los acreedores.
Asimismo, esta es una obligacion que, en su condicion de administrador concursal, tenia
pleno conocimiento, en tanto es uno de sus deberes primordiales e inherentes a la figura
del administrador concursal, por lo que su incumplimiento compondria una falta de

diligencia total en sus deberes y obligaciones como administrador concursal.

Pues bien, el administrador concursal en sus descargos, no logrd acreditar el
cumplimiento de esta obligacion, todo lo contrario, acept6 tacitamente su incumplimiento,
puesto que sefialo: 1) no tener acceso a internet en la zona en la que se encontraba en la
oportunidad que le correspondia efectuar el informe; 2) no tener acceso al sistema de
declaracion trimestral; y 3) haber informado fisicamente a la Autoridad Concursal que no
se efectué pago alguno a los acreedores ni la venta del patrimonio de la sociedad

concursada. Esto evidentemente, no fue tomado en cuenta por la SPC, en tanto se verificd
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que el administrador concursal, tenia acceso a la plataforma (se le entregaron las claves de
acceso) y que no habia justificacion alguna que enerve el cumplimiento de dicha
obligacion, por lo que habia quedado en evidencia la falta de diligencia (negligencia) en su
actuar como administrador concursal, lo que lo hace merecedor de una sancion de

amonestacion.

Antes de pasar al detalle de las conductas que constituirian un perjuicio para la junta de
acreedores, debemos avocarnos a verificar la configuracion de una relacion de agencia, de
conformidad a los datos obtenidos de la resolucion emitida por la SPC, aplicando la

secuencia de verificacion elaborada para tal efecto:

Relacion de agencia

Nombramiento de

Administrador
Concursal
Pecuaria Pisco (delegacion de
S.A.C, sometida mandato y deposit,

a PRP de confianza

<<

Sustitucion de Aprobacién del
JGA por parte PR
de Junta de w (obligaciones p%%
Acreedores la administracion)

Figura 3. Verificacion de relacion de agencia — Pecuaria Pisco S.A.C., Resolucion N° 0082-
2019/SCO-INDECOPI.

Habiendo determinado, la configuracion de una relacion de agencia, podemos afirmar
la existencia de uno de los primeros elementos constitutivos para la configuracion de los

problemas de agencia.

Pues bien, la conducta realizada por el administrador concursal sefalada en la resolucion
y que seria materia de sancion por parte de la autoridad concursal, por ser un

incumplimiento negligente de sus obligaciones, es la siguiente:
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. Se evidencié que el administrador concursal reconocié haber
incumplido de forma negligente su obligacion contenida en el articulo 112.3
de la LGSC, que hace referencia a la presentacion del informe trimestral en

la oportunidad y en la forma establecida.

Pues bien, las conclusiones a las que llega la SPC, nos permiten acreditar una de las
tres grandes aristas que configuran los problemas de agencia o fuentes de oportunismo
dentro de una relacion de agencia o Derecho Corporativo, tal y como lo postulan Armour,
Hansmann & Kraakman (2016), que aplicados al derecho concursal se configuran como
conflicto entre acreedores y administradores (pp. 184-185), tal como se observa a

continuacion:

e Porel actuar negligente realizado por el administrador concursal (incumplimiento
de obligaciones esenciales e inherentes al cargo), el cual gener6 un perjuicio a los
acreedores, en tanto la no presentacion del informe trimestral de forma oportuna
y en la forma prescrita por la LGSC, impide que los acreedores puedan supervisar
y fiscalizar la gestion que realiza el administrador concursal dentro del PRP de la

sociedad concursada.

Habiendo determinado la conducta perjudicial, corresponde en este punto validar la
existencia de los elementos constitutivos de los problemas de agencia, aplicando la

secuencia de verificacion elaborada para tal efecto:
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Problema de agencia

V V

Figura 4. Verificacion de Problemas de agencia — Pecuaria Pisco S.A.C., Resolucion N° 0082-
2019/SCO-INDECOPI

2.3.2. Caso Constructora Upaca S.A. - Resolucion N° 0025-2019/SCO-INDECOPI
Como antecedente del caso, podemos advertir que nos encontramos ante la sociedad
concursada Constructora Upaca S.A.C. la cual ha sido sometida a un PRP por acuerdo de
su junta de acreedores, los cuales dispusieron que se nombre en calidad de administrador
concursal a una persona natural, el Julio Fernando Piccini Larco quien se encargaria de la
gestion de la sociedad concursada, el cumplimiento del PR y las demas obligaciones legales

que le impone la LGSC y el ordenamiento normativo vigente.

Ahora bien, de la resolucion materia de analisis emitida con fecha 22 de enero de 2019,
por la SPC, podemos advertir que el administrador concursal INCUMPLIO con su
obligacion contenida en los articulos 61.8 y 122.3 de la LGSC, referida a la remision del
informe trimestral (correspondiente al 31 de diciembre de 2017) sobre el estado del proceso
de reestructuracion patrimonial de Constructora Upaca S.A.C., ello, a través de la
plataforma denominada “Sistema de Declaracion Trimestral de Empresas en

Reestructuracion”.

Es por ello que, al momento de efectuar el andlisis la SPC (fundamentos 16 y ss.),
determind que la remision del informe trimestral, es una obligacion de caracter imperativo,
la cual debe ser realizada de forma diligente y de forma obligatoria en los términos y
oportunidades establecidas en el articulo 122.3 de la LGSC (31 de marzo, 30 de junio, 30
de septiembre y 31 de diciembre de cada afio); toda vez que esta obligacion en particular,

tiene una especial relevancia al ser de utilidad en la supervision y fiscalizacion el
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desempefio de la sociedad concursada por parte de la autoridad concursal y los acreedores.
Asimismo, esta es una obligacion de imperativo cumplimiento que, en su condicion de
administrador concursal, tenia pleno conocimiento, en tanto es uno de sus deberes
primordiales e inherentes a la figura del administrador concursal, por lo que su
incumplimiento comporta una falta de diligencia total en sus deberes y obligaciones como

administrador concursal.

Pues bien, el administrador concursal en sus descargos, no logrd acreditar el
cumplimiento de esta obligacion, todo lo contrario, acepto tacitamente su incumplimiento,
puesto que sefial6 via acuerdo de fecha 15 de septiembre de 2017, la Junta de Acreedores,
acord¢ establecer un periodo de gracia para el pago de las cuotas de los créditos sefialados
en el PR, modificindose el cronograma de pagos, los cuales se realizarian a partir de
septiembre de 2018 (es decir se otorgd un periodo de gracia de un afo), por lo que, al
encontrarse impedido de realizar pago alguno a los acreedores, ni haber realizado la venta
de algun activo, este entendid que no tenia obligacion alguna de informar a la autoridad
concursal, por lo que su omision no fue realizada con dolo ni culpa, pues no tuvo la

intencion de infringir la normativa concursal.

Estos argumentos, fueron descartados por la SPC, en tanto se verificd que el
administrador concursal, tenia acceso a la plataforma (se le entregaron las claves de acceso)
y que la adopcion del acuerdo del periodo de gracia en el pago de los créditos a los
acreedores, no enervaba el cumplimiento de dicha obligacion, por lo que habia quedado en
evidencia la falta de diligencia (negligencia) en su actuar como administrador concursal,
puesto que tenia pleno conocimiento de sus derechos y obligaciones dentro del
procedimiento concursal del cual es parte, debiendo acatar las disposiciones establecidas
en la LGSC; asimismo, el hecho de no presentar el informe trimestral en la forma y
oportunidad prevista por la LGSC, genera un perjuicio a la autoridad concursal, puesto que
esta no puede ejercer sus deberes de fiscalizacion, asi también, se genera un perjuicio en
los acreedores, ya que este informe trimestral les es de utilidad para la supervision y
fiscalizacion de la gestion concursal, por lo que su actuacion resulta pasible de una sancion

de amonestacion.
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Antes de pasar al detalle de las conductas que constituirian un perjuicio para la junta de
acreedores, debemos avocarnos a verificar la configuracion de una relacion de agencia, de
conformidad a los datos obtenidos de la resolucion emitida por la SPC, aplicando la

secuencia de verificacion elaborada para tal efecto:

Relacion de agencia

Nombramiento de

Administrador
Concursal
(delegacion de
Constructora mandato y
Upaca S.A., deposito de
sometida a PRP confianza)
Sustitucién Aprobacion del
de JGA por M PR w
parte de Junta (obligaciones
de para la
Acreedores administracion)

Figura 5. Verificacion de relacion de agencia —Constructora Upaca S.A., Resolucion N°
0082-2019/SCO-INDECOPI.

Habiendo determinado, la configuracion de una relacion de agencia, podemos afirmar
la existencia de uno de los primeros elementos constitutivos para la configuracion de los

problemas de agencia.

Pues bien, la conducta realizada por el administrador concursal sefialada en la resolucion
y que seria materia de sancion por parte de la autoridad concursal, por ser un

incumplimiento negligente de sus obligaciones, es la siguiente:

o Se evidenci6é que el administrador concursal incumplié de forma
negligente su obligacion contenida en el articulo 112.3 de la LGSC, que hace
referencia a la presentacion del informe trimestral en la oportunidad y en la

forma establecida.
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Pues bien, las conclusiones a las que llega la SPC, nos permiten acreditar una de las tres
grandes aristas que configuran los problemas de agencia o fuentes de oportunismo dentro
de una relacion de agencia o Derecho Corporativo, tal y como lo postulan Armour,
Hansmann & Kraakman (2016), que aplicados al derecho concursal se configuran como
conflicto entre acreedores y administradores (pp. 184-185), tal como se observa a

continuacion:

e Por el actuar negligente realizado por el administrador concursal (incumplimiento
de obligaciones esenciales e inherentes al cargo), el cual generd un perjuicio a los
acreedores, en tanto la no presentacion del informe trimestral de forma oportuna
y en la forma prescrita por la LGSC, impide que los acreedores puedan supervisar
y fiscalizar la gestion que realiza el administrador concursal dentro del PRP de la

sociedad concursada.

Habiendo determinado la conducta perjudicial, corresponde en este punto validar la
existencia de los elementos constitutivos de los problemas de agencia, aplicando la

secuencia de verificacion elaborada para tal efecto:

Problema de agencia

V V

Figura 6. Verificacion de Problemas de agencia — Pecuaria Pisco S.A.C., Resolucion N°
0082-2019/SCO-INDECOPI

2.3.3. Caso Universitario de Deportes
La resolucién y el informe al que se ha hecho referencia en la parte introductoria, que
fueron escogidos para ser incorporados como parte del analisis del presente capitulo, han
sido promovidas o expedidas (en el caso de la resolucion) dentro del marco del
Procedimiento o Régimen Especial de Reestructuracion, contenido en la Ley N° 30064,
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Ley complementaria para la reestructuracion econémica de la actividad futbolistica, que

si bien no forma parte de la LGSC, tiene las mismas disposiciones referidas a la

sustitucion de la JGA por parte de la Junta de Acreedores (articulo 8° de la Ley N° 30064),

la aprobaciéon de un PR (articulo 17° de la Ley N° 30064) y el nombramiento de un
Administrador Concursal (articulo 5° y 10° de la Ley N° 30064) contenidas en el PRP*,

por lo que en buena cuenta son utiles para el proposito de este capitulo, ademas que las
conclusiones a los que llega la administracion concursal en el Informe materia de anlisis,
resultan ser fundamento clave y suficiente -a nuestra consideracion- para advertir que nos

encontramos ante la existencia de problemas de agencia.

Por otro lado cabe precisar que el Club Universitario de Deportes, en la actualidad es
una asociacion sin fines de lucro, que no forma parte del objeto de estudio del derecho
sociedades, sin embargo para efectos practicos dejaremos de lado su condicion de
asociacion y la homologaremos al de una sociedad, puesto que consideramos este uno de
los casos que podria graficar de mejor manera la existencia problemas de agencia
concursales dentro de una sociedad comercial, ya que sin duda alguna sirve de referencia
para el andlisis que se pretende realizar, dado que, al igual que en el PRP, existe un
reemplazo del maximo d6rgano de la asociacion, que es la Asamblea General (en adelante
AGQG), y que para efectos de la presente investigacion, se le equipara a la JGA de una
sociedad, puesto que dentro de la Asociacion funge como el 6rgano supremo que se
encarga del control politico y administrativo, pudiendo delegar la administracion de la
Sociedad al Consejo Directivo y a los demas o6rganos de administracion que considere
pertinentes para el cumplimiento de su “fin no lucrativo”, conforme se encuentra

establecido en los articulos 84° y 86° del Codigo Civil de 1984; por lo que en el andlisis

4 No obstante, también tiene disposiciones que la hacen sustancialmente diferente al PRP regulado

en la LGSC, puesto que la Ley 30064, aparte de ser una ley especifica -es decir aplicable

unicamente a clubes deportivos de futbol profesional- contempla disposiciones referidas a una

sociedad receptora que se constituye en mérito del Régimen de Reorganizacion Especial, y a la

cual se traslada todo el bloque patrimonial del club deportivo de futbol profesional sometido a

concurso, la compra venta de los créditos tributarios de titularidad del estado, entre otros.

88



del caso que desarrollara en adelante, se supondra que nos encontramos ante una sociedad

comercial.

a) Informe Complementario N.° 37-2021/INDECOPI-GSF de la Gerencia de Supervision y
Fiscalizacion del INDECOPI

Este fue el Informe Final emitido por la Gerencia de Supervision y Fiscalizacion del
INDECOPI, con fecha 26 de enero de 2021, luego de una investigacion exhaustiva
realizada durante once (11) meses, que recayo6 basicamente, sobre 56 conductas realizadas
por: 1) Los administradores concursales que tuvo el Club Universitario de Deportes; y, 2)
Por parte de sus acreedores concursales dentro del Régimen Especial de Reestructuracion
de la Ley N° 30064, a la cual se acogi6 el Club Universitario de Deportes con el objeto

de hacer frente a la situacion de insolvencia que venia acarreando.

Luego del analisis de estas conductas, la Gerencia de Supervision y Fiscalizacion del
INDECOPI (6rgano extraconcursal) recomendd, a la Comision de Procedimientos
Concursales (6rgano administrativo concursal a cargo del Procedimiento de
Reestructuracion Especial del Club Universitario de Deportes) el inicio de veintiséis (26)
procedimientos administrativos sancionadores, puesto que segun las evidencias
recopiladas por la Gerencia, se evidenciaron conductas que resultarian perjudiciales para
los acreedores concursales y que sin lugar a dudas constituirian un incumplimiento al PR,
conductas que fueron perpetradas por el administrador concursal y uno de los acreedores

concursales en su calidad de presidente de la Junta de Acreedores.

Antes de pasar al detalle de las conductas que constituirian un perjuicio para la junta
de acreedores, debemos avocarnos a verificar la configuracion de una relacion de agencia,
de conformidad a los datos obtenidos del informe materia de andlisis, aplicando la

secuencia de verificacion elaborada para tal efecto:
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Relacion de agencia

Nombramiento de
Administrador
Concursal

(delegacion de

Universitario de mandato y
Deportes, deposito de

sometido a PRP confianza)

Sustitucion Aprobacion del
de AG por w PR M
parte 36 Junta (obligaciones
e
para la
Acreedores administracion)

Figura 7. Verificacion de relacion de agencia — Club Universitario de Deportes, Informe
Complementario N.° 37-2021/INDECOPI-GSF.

Habiendo determinado, la configuracion de una relacion de agencia, podemos
afirmar la existencia de uno de los primeros elementos constitutivos para la

configuracion de los problemas de agencia.

Pues bien, de las conductas perpetradas tanto por el presidente de la Junta de
Acreedores y los administradores que se sefialan en el Informe, y que serian materia
de sancion por parte de la autoridad concursal, por ser perjudiciales para los

acreedores, se constituyen en las siguientes:

e Respecto al presidente de la Junta de Acreedores: Gremco S.A, presidente de
la Junta de Acreedores incumplid6 con la realizacion de los acuerdos
adoptados por la junta de acreedores, en relacion a la presentacion ante la
autoridad concursal, del contrato de locacion de servicios suscrito con un
auditor del administrador concursal, lo que conllevé a un incumplimiento de

sus obligaciones frente a la autoridad concursal.
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. Respecto a los administradores concursales: Se evidencid que los
administradores concursales, habrian efectuado actos de mala administracion
que causaron un perjuicio a la masa concursal constituida por el patrimonio
del Club Universitario de Deportes, efectudndose actos de administracion
irregulares o negligentes, tales como: pago adelantado a favor de trabajadores
y locatarios; pago en exceso de gratificaciones en diciembre de 2019; pagos
irregulares a favor de locatarios; suscripcion de contratos de préstamos con el

propio administrador concursal y el pago de facturas sin sustento.

Bueno pues, las conclusiones a las que llego la de Gerencia de Supervision y
Fiscalizacion del INDECOPI, son mas que claras, puesto que nos permiten acreditar
dos de las tres grandes aristas que configuran los problemas de agencia o fuentes de
oportunismo dentro de una relacion de agencia o Derecho Corporativo, tal y como lo
postulan Armour, Hansmann & Kraakman (2016), que aplicados al derecho
concursal se configuran como conflictos entre acreedores, y, conflictos entre

acreedores y administradores (pp. 184-185) , tal como se observa a continuacion:

e Conflictos entre acreedores: Por el actuar negligente del presidente de la Junta de
Acreedores, al no cumplir con su obligacion la presentacion del contrato de
locacion de servicios suscrito con el auditor del administrador concursal, ante la
autoridad concursal. Obligacién que se origind como parte de los acuerdos

adoptados por la Junta de Acreedores.

e Conflictos entre acreedores y administradores: Por el actuar realizado por el
administrador concursal en provecho propio (contratos de préstamo) y de terceros
(pagos irregulares a trabajadores y locatarios), el cual perjudico la masa
patrimonial concursal sujeta a reestructuracion y que es utilizada para la
reflotabilidad econdomica financiera del deudor concursado, mediante la
realizacion de su actividad econdmica, ello con el objeto de efectuar el pago
ordenado de las acreencias impagas a favor de los acreedores. Por lo que
cualquier afectacion a dicha masa patrimonial concursal, repercute directamente

en el pago de las acreencias de los acreedores.
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Habiendo determinado las conductas perjudiciales corresponde en este punto
validar la existencia de los elementos constitutivos de los problemas de agencia,

aplicando la secuencia de verificacion elaborada para tal efecto:

Problema de agencia

V V

Figura 8. Verificacion de Problemas de agencia — Club Universitario de Deportes, Informe
Complementario N.° 37-2021/INDECOPI-GSF.

b) Voto en Discordia de la Resolucion de la Sala Especializada en Procedimientos Concursales
del Tribunal de Defensa de la Competencia y de la Propiedad Intelectual, N° 071-2021/SCO-
INDECOPI - Expediente N° 047-2020/F CO-SANCIONADOR.

Respecto a esta resolucion emitida en el afio 2021, Ginicamente nos avocaremos a
analizar los fundamentos contenidos en el Voto en Discordia suscrito por los vocales
Julio César Molleda Solis y José Enrique Palma Nave, miembros de Sala
Especializada en Procedimientos Concursales del Tribunal de Defensa de la
Competencia y de la Propiedad Intelectual, puesto que compartimos las conclusiones
a las cuales han arribado y que sirven para determinar la existencia de problemas de
los problemas de agencia dentro de los PRP, pero que en este caso se evidencian
dentro del Procedimiento de Reestructuracion Especial propio de los clubes

deportivos de futbol profesional.

Pues bien, los hechos sefialados en la resolucion materia de andlisis, que
permitirian advertir la configuracion de la relacion de agencia y problema de agencia

dentro de los PRP, son los siguientes:

Al igual que en el informe analizado precedentemente, nos encontramos ante el

mismo Procedimiento de Reestructuracion Especial al cual se encuentra sometido el
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Club Universitario de Deportes, en el que la AG ha sido sustituida por parte de la
Junta de Acreedores y se ha procedido a nombrar como administrador concursal a la
persona juridica Solucion y Desarrollo Empresarial, a quien se le encargo la
realizacion de actos de administracion para el cumplimiento del PR, que comporten
el desarrollo normal de las actividades del Club Deportivo Universitario de Deportes

(hay que prestar especial atencion a ello).

Al igual que en el caso anterior, antes de pasar al detalle de las conductas que
constituirian un perjuicio para la junta de acreedores, corresponde verificar la
configuracion de una relacion de agencia, de conformidad a los datos obtenidos de la
resolucion materia de andlisis, aplicando la secuencia de verificacion elaborada para

tal efecto:
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Relacion de agencia

Nombramiento
como
Administrador
Concursal
a
Solucion y
Desarrollo
(delegacion de
Universitario mandato y
Deportes, deposito de
sometido a PRP confianza)
Sustitucion Aprobacion del
de AG por PR w
parte de Junta (obligaciones
A dz para la
Creeaores administracion)
actos de
administracion
que comporten el
desarrollo normal

de las actividades
de Universitario
de Deportes

Figura 9. Verificacion de relacion de agencia — Club Universitario de Deportes Resolucion N°
071-2021/SCO-INDECOPI - Expediente N° 047-2020/FCO-SANCIONADOR.

De igual modo que en el caso anterior, al configurarse la relacion de agencia, se
configura simultdneamente uno de los elementos constitutivos para la configuracion

de los problemas de agencia.

Ahora pues, siguiendo la metodoldgica formulada, corresponde la identificacion
de la conducta oportunista o negligente del administrador concursal. La Resolucién
materia de andlisis nos permite advertir una conducta negligente por parte de
Solucién y Desarrollo, puesto que esta ultima realizO un acto generador de

obligaciones que no se encontraba incurso dentro de un acto de administracion que
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se le habian delegado, referidos al desarrollo normal de las actividades del Club

Universitario de Deportes.

Asi tenemos que, luego de su nombramiento como administrador concursal, en el
mes de junio de 2016, Solucidon y Desarrollo Empresarial suscribioé un contrato que
tenia por objeto la “cesion de derechos publicitarios” a favor de Dealers Productions
en el Estadio Monumental, asi como en cualquier otro escenario deportivo sea
considerado como “local”, facultandose a Dealers Productions, la colocacion de

publicidad en los espacios que le fuesen cedidos a Universitario de Deportes.

Dentro de las clausulas estipuladas en este contrato de cesion de derechos
publicitarios, existia una que hacia referencia una penalidad, por el monto de US$
20,000.00 que se aplicaria ante el incumplimiento del contrato por alguna de las

partes.

Cuatro meses después (octubre de 2016) de la suscripcion del contrato de cesion
de derechos publicitarios, Solucion y Desarrollo Empresarial, suscribié una adenda
al referido contrato, la cual modifico la clausula penal a ser aplicada ante el
incumplimiento del contrato por alguna de las partes, elevandola de US$ 20,000.00
a la suma ascendente de US$ 500,000.00, sin que este aumento comporte algin
beneficio o contraprestacion por el incremento de dicha penalidad a favor de

Universitario de Deportes o para la Junta de Acreedores.

Dicho aumento, a criterio de los vocales que suscribieron el voto en discordia de
resolucion materia de andlisis, no se enmarca de modo alguno dentro de una
actuacion que pudiese considerarse como parte del desarrollo normal de la actividad
de Universitario de Deportes -criterio que compartimos-, puesto que, al no existir un
beneficio a ser obtenido por parte de este tltimo como consecuencia de la suscripcion

de la adenda, no correspondia la realizacion de la suscripcion de dicha adenda.

Asimismo, de forma posterior a la suscripcion de la adenda a la penalidad del
contrato de cesion de derechos, representd un perjuicio tangible en contra de
Universitario de Deportes, puesto que dentro del procedimiento se logré determinar

que esta penalidad habia sido materia de una demanda de indemnizacién por dafios
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y perjuicios por la suma ascendente a US$ 500,000.00 ante el Poder Judicial,
derivados de la clausula penal por incumplimiento del contrato, la cual segin lo
sefialado por el nuevo administrador concursal, fue declarada fundada y se ordeno el

pago de una indemnizacion a favor de Dealers Produccion por dicho monto.

Como lograremos advertir, resulta evidente el actuar negligente y de ser el caso
oportunista (no se lleg6 a acreditar si es que este aumento en la penalidad, se realizo
para favorecer a Dealers Productions o si el administrador concursal obtuvo un
beneficio a su favor) por parte del administrador concursal, puesto que no enmarcéd
su actuar en relacion al desarrollo normal de las actividades de Universitario de
Deportes (suscribié una adenda sin que exista necesidad de hacerlo), asimismo
incumplio6 con el deber de todo administrador concursal dentro de los Procedimientos
de Reestructuracion, de realizar todo tipo de actos de administracion que se orienten
a recomponer el patrimonio del deudor concursado, para que asi los acreedores
puedan obtener el pago de sus acreencias, sino que hizo todo lo contrario, pues
suscribio una deuda que con el paso del tiempo, significoé un detrimento del
patrimonio del deudor concursado, afectando asi la recuperacion de los créditos a

favor de los acreedores, que es el objeto de todo procedimiento concursal.

Por lo que, habiendo determinado las conductas perjudiciales realizadas por parte
de Solucién y Desarrollo Empresarial en contra de los intereses de los acreedores de
Universitario de Deportes, corresponde en este punto validar la existencia de los
elementos constitutivos de los problemas de agencia, aplicando la secuencia de

verificacion elaborada para tal efecto:

Problema de agencia
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Figura 10. Verificacion de Problemas de agencia — Club Universitario de Deportes, Resolucion
N°071-2021/SCO-INDECOPI - Expediente N° 047-2020/FCO-SANCIONADOR.

2.3.2. Resultados obtenidos del Caso Universitario de Deportes

Los resultados son concluyentes en este punto de la investigacion, tanto del Informe
Complementario N.° 37-2021/INDECOPI-GSF emitido por la Gerencia de Supervision y
Fiscalizacion del INDECOPI, como de la Resolucion N° 071-2021/SCO-INDECOPI
recaida en el Expediente N° 047-2020/FCO-SANCIONADOR, emitida por la Sala
Especializada en Procedimientos Concursales del Tribunal de Defensa de la Competencia y
de la Propiedad Intelectual del INDECOPI; ambas nos permiten afirmar la configuracion,
tanto de una la relacion de agencia concursal, como de problemas de agencia que operarian
dentro de los PRP, por mandato de la normativa concursal contenida en la LGSC. Es asi que
podemos afirmar que en este procedimiento concursal sui generis, confluyen y se integran el
derecho concursal con el derecho de sociedades, lo que conllevaria a justificar la extension de
los deberes fiduciarios a los o6rganos de administracion desarrollados por el derecho de
sociedades, para que estos sean aplicados al administrador concursal nombrado dentro de los

PRP.

2.4. Analisis jurisprudencial comparado

A modo de complementar la investigacion realizada, consideramos pertinente traer a
colacion una resolucion emitida por el tribunal supremo espaiol, de la cual se puede
advertir tanto la materializaciéon de una relaciéon de agencia y de la ocurrencia de
problemas de agencia en el plano concursal, ya que la legislacion nacional, comparte
ciertos matices con la Ley Concursal espafiola, Real Decreto Legislativo 1/2020,
debiendo precisar que no es objeto de estudio de la presente, realizar un analisis detallado

y/o comparativo de la legislacion espafiola con la peruana, puesto que si bien, ambas
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regulaciones buscan tutelar las acreencias impagas, el séquito y regulacion del proceso o
procedimiento que se debe transitar para tal efecto, es sustancialmente distinto, puesto
que la legislacion espaiola prevé que la tutela concursal sea brindada en via judicial, en
cambio, legislacion peruana establece que la tutela sea dada por la administracion

concursal (Comisiéon de Procedimientos Concursales — CPC a cargo del INDECOPI).

Asi tenemos la Sentencia emitida por la Sala Primera (Civil) del Tribunal Supremo de
fecha cinco de febrero de dos mil quince, recaida en la Casacion e Infraccion Procesal
num.: 2469/2015, en la cual podemos identificar en la calidad de sociedad concursada a

Factorias Juliana Sociedad Andénima Unipersonal®® (Factorias Juliana) v a Factorias

Vulcano Sociedad Anénima (Factorias Vulcano)®! en calidad de administrador concursal

de Factorias Juliana, en tanto esta se sometido a un procedimiento concursal bajo los

términos de la Ley Concursal espafiola.

Bajo el marco de la Ley Concursal, se le imputé a Factorias Vulcano en su calidad de
administrador concursal, haber estado incursa en una conducta perjudicial en contra de la
sociedad concursada, en tanto el articulo 164.1 de la Ley Concursal, establece como
culpable a aquel administrador cuya actuacion contribuya en la generacion o agravacion

del estado de insolvencia, siempre y cuando en su actuar haya mediado dolo o culpa grave.

Pues bien, la conducta atribuida a Factorias Vulcano que habria agravado la situacion
de insolvencia de la sociedad concursada Factorias Juliana, es la no liquidacion de un
contrato de construccion de buques y la falta de exigencia del pago de un importe
adeudado a Factorias Juliana (numerales 8 y 9, fundamento Séptimo), puesto que, estas

obligaciones que se le adeudaban a Factorias Juliana, estaban a cargo de Factorias

9 Sobre el particular, debemos sefialar que la legislacion societaria espafiola contempla la

posibilidad de conformar sociedades mercantiles con un solo accionista, es decir ha prescindido

de la pluralidad como elemento constitutivo de las sociedades. Esta forma societaria actualmente

no se encuentra regulada en nuestro pais.

5! En el caso materia de analisis Factorias Vulcano es la sociedad matriz de un grupo de empresas

o holding empresarial, donde Factorias Juliana es una sociedad filial de Factorias Vulcano.
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Vulcano. Siendo que, como ambas formaban un grupo empresarial, donde Factorias
Vulcano era la sociedad matriz, esta ultima decidio sacrificar a la sociedad filial para
asegurar su permanencia, es decir, la sociedad filial Factorias Juliana, tenia suscrito un
contrato de construccion de buques con Factorias Vulcano, la cual se ejecutd
parcialmente, sin embargo, no se hicieron los pagos correspondientes (segun la sentencia,
este monto ascendia a cincuenta y ocho millones de euros — fundamento Primero), lo que
ocurrid fue que Factorias Vulcano, habiendo asumido la calidad de administrador
concursal, decidio deliberadamente no requerir el pago de la obligacién ejecutada
parcialmente, asimismo dispuso el traslado de los buques manufacturados por Factorias
Juliana a los Astilleros de Factorias Vulcano, siendo este actuar, lo que agravo finalmente
la situacion de insolvencia de Factorias Juliana y no solo generd un detrimento en la
expectativa de la recuperacion de los créditos que mantenian impagos los acreedores de

Factorias Juliana, sino que impidié su satisfaccion.

Es a raiz de dicho actual que el tribunal espafiol, falla ratificando como culpable al
administrador concursal en los términos previstos en el articulo 164.1 de la Ley Concursal
(agravar el estado de insolvencia habiendo actuado con dolo o culpa grave) y le imputa el
incumplimiento de sus deberes de administracion diligente y leal, en perjuicio de

Factorias Juliana.

Como podemos apreciar en este caso en particular, la relacion de agencia se encuentra
constituida por los acreedores de Factorias Juliana (mandante) y el administrador
concursal Factorias Vulcano (mandatario), por otro lado, la conducta que representaria el
problema de agencia, lo componen dos actos: 1) No requerir deliberadamente el pago de
la obligacion ejecutada parcialmente, y, 2) El traslado de los buques manufacturados por
Factorias Juliana a los Astilleros de Factorias Vulcano; lo que gener6 un perjuicio a los

acreedores.

Por ultimo, podemos acreditar una de las tres grandes aristas que configuran los
problemas de agencia o fuentes de oportunismo dentro de una relacion de agencia o
Derecho Corporativo, tal y como lo sefialan Armour, Hansmann & Kraakman (2016), que

aplicados al derecho concursal se configuran acreedores y administradores (pp. 184-185),

99



puesto que las decisiones adoptadas por Factorias Vulcano, buscaron beneficiarla sin

importarle el perjuicio que se originaria en los acreedores.
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CAPITULO III: EXTENSION DE LOS DEBERES FIDUCIARIOS DE LOS
ORGANOS DE ADMINISTRACION DE LAS SOCIEDADES AL
ADMINISTRADOR CONCURSAL NOMBRADO POR LA JUNTA DE
ACREEDORES, CON EL OBJETO DE HACER FRENTE A LOS
PROBLEMAS DE AGENCIA QUE SE REPLICAN DENTRO DEL
PROCEDIMIENTO DE REESTRUCTURACION PATRIMONIAL

3.1. Introduccion

A raiz de lo analizado en los capitulos precedentes, a través del presente Capitulo,
teniendo como base la verificacion de la existencia tanto de una relacioén y problemas de
agencia, que se configuran dentro de los PRP por mandato expreso del articulo 63° la
LGSC, producto de abstraccion -dentro del plano societario- de la JGA como maximo
organo de control politico y de administracion de la sociedad, para ser sustituida dentro del
PRP “de pleno derecho” por la Junta de Acreedores, conformada -verbigracia- por los
acreedores de la sociedad concursada, y donde, como ya se ha logrado comprobar,
constituye el punto de integracion y donde confluyen el derecho concursal y el societario,
al comprobarse la relacion de agencia concursal que se instaura entre la Junta de
Acreedores (principal) y el Administrador Concursal (agente), asi como los problemas de

agencia que se replican entre estos dos actores del proceso concursal.

En primer lugar desarrollaremos y justificaremos los fundamentos por las cuales es
eficiente y es posible (Fundamento de Eficiencia y Posibilidad), hacer extensivos los
deberes fiduciarios que le son propios a los érganos de administracion de las sociedades
andnimas hacia el Administrador Concursal nombrado por la Junta de Acreedores dentro
del PRP, deberes que han sido desarrollados ampliamente por la doctrina nacional y
comparada, asi como también, han sido recogidos -de forma dispersa y tacita- en la LGS,
han sido regulados de forma expresa en el Anteproyecto de la LGS y en la legislacion
comparada. Toda vez que, esta necesidad se funda en no solo dotar a las Juntas de
Acreedores de las sociedades concursadas, de mayores herramientas que les permitan
regular, supervisar y/o exigir una adecuada actuacion del Administrador Concursal como

organo de administracion dentro del PRP, sino también, en hacer frente a los problemas de
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agencia que suscitan dentro del séquito del PRP, ello en aras de cumplir con el PR y cumplir
con el objeto por el cual se instaura el PRP, alineando asi los intereses del Administrador
Concursal con los de la Junta de Acreedores y reduciendo la posibilidad de que el
Administrador Concursal tome decisiones que lo beneficien a expensas de los intereses de

la Junta de Acreedores.

En segundo lugar, formularemos los posibles deberes fiduciarios del Administrador
Concursal que se configuran dentro del PRP y que servirian para hacer frente a los
problemas de agencia que se suscitan en el plano concursal, partiendo de los deberes
fiduciarios sefialados para los 6rganos de administracion de las sociedades andnimas,

desarrollados en el Capitulo I.

En tercer lugar, nos preguntaremos si sobre el administrador concursal recae un
deber de lealtad o algun deber fiduciario residual en favor de los accionistas de la
sociedad concursada, puesto surge la interrogante relacionada a si se deberia cautelar o
tutelar sus intereses, ya que, existiria un deber de retornar la administracion de la sociedad

a los accionistas luego de culminado el PRP.

En cuarto lugar, analizaremos como el quebrantamiento de estos deberes fiduciarios
coadyuvarian a determinar la responsabilidad del Administrador Concursal, sirviendo a su
vez, de base para que la Junta de Acreedores tome las acciones legales correspondientes
como consecuencia de su quebrantamiento imputable al Administrador Concursal

(Responsabilidad del Administrador Concursal).

3.2. Justificacion para la extension de los deberes fiduciarios de los organos de
administracion de las Sociedades Anonimas hacia el Administrador Concursal jEs

Eficiente? ;Es Posible?

Los problemas de agencia han sido y serdn una preocupacion central en la gobernanza
corporativa y se refieren a situaciones en las que los intereses de los propietarios
(accionistas o mandantes) y los intereses de los organos de administracion (gerentes o
directores o mandatarios) de una sociedad o empresa pueden entrar en conflicto debido a
la separacion de la propiedad y del control, que se presenta dentro de las relaciones de
agencia. Tal como hemos visto a nivel societario, los 6rganos de administracion son agentes
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que actiian en nombre de los accionistas (principales), y estos problemas de agencia pueden
surgir cuando dichos 6rganos toman decisiones que pueden no ser en el mejor interés de
los accionistas o que en perjuicio de estos ultimos, sean tomadas o ejecutadas con el Gnico
afan de buscar, obtener o satisfacer un beneficio propio o de un tercero. Para abordar estos
problemas y garantizar que los 6rganos de administracion actien de manera responsable y
en beneficio de los accionistas, se establecen los deberes fiduciarios como parte de la
estructura legal y ética de la gestion corporativa, los cuales son un conjunto de obligaciones
legales y éticas que los 6rganos de administracion deben cumplir para garantizar que actiien
en beneficio de los accionistas y en el mejor interés de la sociedad o empresa en su

conjunto.

Estos deberes fiduciarios son esenciales para abordar los problemas de agencia y
garantizar que los administradores actuen en el mejor interés de los accionistas y de la
empresa en su conjunto. Cuando se cumplen estos deberes fiduciarios, se crea un ambiente
de confianza y transparencia en la empresa, lo que contribuye a alinear los intereses de los
accionistas y los administradores. Ademas, estos deberes ayudan a establecer una base
solida para la gobernanza corporativa, lo que puede llevar a un mejor desempeio
empresarial y a una mayor confianza por parte de los inversores y otras partes interesadas

(stakeholders).

La supervision y el cumplimiento de estos deberes fiduciarios son responsabilidades
clave de la junta directiva y de los comités de auditoria y gobierno corporativo en una
empresa. Estos organos tienen la tarea de garantizar que los administradores actien de
manera responsable y cumplan con sus deberes fiduciarios, lo que es esencial para
mantener la integridad y la eficacia de la gestion corporativa. En Ultima instancia, los
deberes fiduciarios desempefian un papel crucial en la proteccion de los intereses de los
accionistas y en la promocion de una gestion empresarial ética y responsable (Fundamento

de Eficiencia).

Por otro lado, la eficiencia de los deberes fiduciarios, puede ser medida en términos
juridicos y econdémicos, puesto que se relaciona con coémo estos contribuyen al
funcionamiento eficiente de las relaciones de agencia, la promocion de la buena gobernanza

corporativa, la proteccion de los intereses de los accionistas y los stakeholders, lo cual
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repercute a su vez en la maximizacién del valor econdmico de la sociedad. Aqui hay

algunas maneras en las que los deberes fiduciarios pueden ser eficientes desde una

perspectiva juridica:

Proteccion de los intereses de los accionistas: Su aplicacion asegura que las

decisiones de los administradores se alineen con los intereses de los accionistas,

promoviendo la maximizacion del valor de la sociedad.

Fomento de la confianza y transparencia en la gestion: Tiene un impacto positivo

en los stakeholders u otras partes interesadas (por ejemplo: inversionistas), puesto
que la sociedad es vista como un agente cuya gestion se realiza de forma eficiente,
lo cual puede traducirse en un mejor acceso al capital y a una mejor valoracion en

los mercados.

Mejora en la gobernanza corporativa: Sin duda alguna, por medio de su aplicacion

se promueven y se derivan practicas de buena gobernanza corporativa, lo que
conducird a una gestion mas eficiente y responsable, y a un mejor desempefio a

largo plazo de la sociedad.

Determinacion de la responsabilidad del administrador: Por medio de su aplicacion

de la mano de la discrecionalidad empresarial, nos podremos asegurar que los
administradores societarios sean responsables por sus acciones y/o decisiones,

promoviendo un espacio de mayor rendimiento de cuentas y ética empresarial.

Asi también tenemos algunas maneras en la que los deberes fiduciarios pueden ser

eficientes desde una perspectiva econdomica:

Reduccion de Conflictos de Interés: Los deberes fiduciarios exigen que los agentes

actuen en el mejor interés de la parte principal, lo que ayuda a reducir los conflictos
de interés. Esto es fundamental para la eficiencia econdmica, ya que los conflictos

pueden dar lugar a decisiones suboptimas que perjudican el valor de la empresa.

Mejora de la Transparencia: La transparencia derivada de los deberes fiduciarios

facilita la toma de decisiones informada. Los inversionistas y otras partes

interesadas pueden confiar en que los agentes estan actuando de manera ética y
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responsable, lo que puede reducir la incertidumbre y mejorar la eficiencia en los

mercados financieros.

Incentivos para la Innovacion y la Eficiencia Operativa: Cuando los agentes saben

que estan legal y éticamente obligados a buscar el interés de la parte principal,
pueden ser mas propensos a buscar la innovacién y mejorar la eficiencia operativa
para beneficiar a la empresa a largo plazo. Esto puede contribuir al crecimiento

sostenible y a la eficiencia econdmica.

Mitigacién del Riesgo Moral: Los deberes fiduciarios ayudan a mitigar el riesgo

moral al establecer estdndares éticos y legales que los agentes deben seguir. Esto
puede reducir la posibilidad de comportamientos o decisiones arriesgadas que

podrian ser perjudiciales para la empresa y sus stakeholders.

Construccion de Confianza: La confianza es esencial para el buen funcionamiento

de las transacciones economicas. Los deberes fiduciarios contribuyen a construir y
mantener la confianza entre las partes involucradas, lo que puede facilitar las

relaciones comerciales y mejorar la eficiencia en las interacciones econémicas.

Mejora de la Asignacién de Recursos: Al garantizar que los agentes actiien en el

mejor interés de la parte principal, los deberes fiduciarios pueden ayudar a
garantizar una asignaciéon mas eficiente de recursos dentro de la empresa, ya que
las decisiones se toman considerando los objetivos a largo plazo y la maximizacion

del valor.

En ese orden de ideas, no podemos negar la valia que representan dichos deberes dentro

de cualquier organizacion societaria o empresarial, por los beneficios que traen consigo,

los cuales han sido reconocidos ampliamente por la doctrina y jurisprudencia comparada

(abordada en el Capitulo I) -y que a modo de sintesis se ha desarrollado en péarrafos

anteriores- por lo que esta deberia ser -en principio- la primera premisa sobre la cual se

sentarian las bases para justificar la extension de los deberes fiduciarios hacia el

Administrador Concursal nombrado por la Junta de Acreedores dentro del PRP. Sin

embargo, esto no es asi, puesto que la utilidad o beneficios de los deberes fiduciarios, pasan

a un segundo plano, dado que, a pesar de ser un mecanismo para confrontar, combatir o
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mitigar los problemas de agencia que se originan dentro de las empresas, la razéon
fundamental y principal por la cual se justifica la extension de los deberes fiduciarios que
les son imputables a los 6rganos de administracion de la sociedades anonimas, hacia el
Administrador Concursal nombrado por la Junta de Acreedores dentro del PRP, es por la
configuracion -por mandato legal del articulo 63° de la LGSC- de la relacion de
agencia que se ve materializa dentro del plano concursal, al momento en que se produce
la sustitucion de la JGA como méaximo o6rgano politico y de administracion, por parte de la
Junta de Acreedores, y esta ultima nombra y delega en el Administrador Concursal, su
confianza y la labor de administracion de la sociedad concursada bajo el marco de un PR

de imperioso cumplimiento.

Puesto que una vez configurada la relacion de agencia dentro del plano concursal del
PRP, existe la posibilidad de la ocurrencia de los problemas de agencia entre la Junta de
Acreedores y el Administrador Concursal, tal y como ha sido comprobado en el Capitulo
I con el analisis casuistico y jurisprudencial (nacional y comparada). Por lo que, partiendo
de esta premisa, es que se justifica la extension y exigencia de los deberes fiduciarios al
Administrador Concursal, con el objeto de afrontar los problemas de agencia que se

replican dentro del PRP (Fundamento de Posibilidad).

Ahora bien, como ultima justificante para la extension de los deberes fiduciarios de los
organos de administracion de las sociedades andnimas hacia el Administrador Concursal,
radica en que, independientemente de que la sociedad sea sometida a un PRP y se produzca
la abstraccion del plano societario de la JGA, ello en aras de buscar la reflotabilidad de la
misma y cumplir con el objeto del PRP, que es la recuperacion de los créditos a favor de
los acreedores; no debemos olvidar que la dindmica concursal se realiza o se vale de la

sociedad como ente o vehiculo para ello®?, es decir que, independientemente de la

52 En este punto de la investigacion, reiteramos que no es objeto de la presente investigacion

sumarnos al debate sobre la naturaleza juridica de las sociedades sefialada por Elias y que se ha

desarrollado en el Capitulo I. Pero para sostener este argumento debemos tomar partido por alguna

de las tesis antes esbozadas, por lo que nos alejamos de la doctrina que sostiene la teoria

contractualista desarrollada por Ascarelli y Halperin, que establece que la naturaleza juridica de la
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dinamica empresarial o comercial de la sociedad se rija bajo las reglas concursales y
se busque satisfacer el interés de los acreedores para la recuperacion de las acreencias
por medio de la actividad comercial de la sociedad concursada, nos encontramos ante
una sociedad que aun se mantiene vigente y bajo sujecion a las disposiciones y
normativas y/o doctrinarias y/o jurisprudenciales desarrolladas a nivel societario y

aplicables a toda sociedad, sin importar la situacion en la que se encuentre.

Por ultimo, ello de alguna manera fue previsto y reconocido por el legislador a nivel
normativo -ya sea de forma intencional o no- en la Primera Disposicion Complementaria
Final de la LGSC, que prescribe que en todo lo no previsto en la Ley, sera de aplicacion
supletoria las normas contenidas en la Ley del Procedimiento Administrativo General, el
Codigo Procesal Civil y la Ley General de Sociedades, por lo que la sociedad concursada
a pesar de estar sometida a la normativa concursal, se rige “de forma supletoria” por la

normativa societaria vigente>*, pudiendo entonces, hacer extensivos al PRP y a sus actores,

sociedad es un contrato, y conciliamos con la posiciéon doctrinaria institucionalista o de acto
complejo formuladas por Georges Ripert y Mantilla Molina, y, de acto complejo de Kuntze (citado
en Elias, 2008, pp. 22-24), puesto que entendemos a la sociedad como una institucion o ente dentro
del mercado, que merece una suerte de reconocimiento y tutela independiente de la de sus

miembros que la conforman o la integran.

53 Sobre el particular debemos de precisar que el sentido de esta regulacion supletoria, es que
resulta poco practico y tedioso (hasta materialmente imposible), que tanto la LGSC como el PR
aprobado por la Junta de Acreedores, contemple la totalidad de disposiciones de administracion,
representacion, delegacion, organizacion, entre muchos otros, de las sociedades. Asimismo,
existen disposiciones que escapan a la regulacion normativa y que se materializan dentro de la
dinamica empresarial de cada sociedad, tales como el régimen de administracion, el plan o
estrategia tributaria a seguir, la planificacion y/o gestion de recursos humanos, formas de
financiacion, politicas financieras o apalancamiento financiero a tomar, entre otros, los mismos

que no pueden ser estaticos dentro del contexto empresarial.
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las disposiciones o matices desarrollados por la LGS, por la doctrina y jurisprudencia

societaria (Fundamento de Posibilidad).

3.3. Deberes fiduciarios del Administrador Concursal que se configuran dentro del PRP

Como hemos advertido, los procedimientos concursales (también llamados
procedimientos de quiebra o insolvencia tal y como lo hizo la normativa concursal peruana
ya derogada), son mecanismos legales que se accionan y a los que se somete una empresa
o sociedad, cuando esta no puede cumplir con sus obligaciones financieras frente a terceros
por encontrarse en una situacion de insolvencia. Durante estos procedimientos, postulamos
que los 6rganos de administracién de la empresa o sociedad concursada, tienen una serie
de deberes fiduciarios que deben cumplir rigurosamente. Estos deberes fiduciarios son
fundamentales para garantizar la equidad, la transparencia y la proteccion de los intereses
de todas las partes involucradas, acreedores y accionistas, pero priorizando o prefiriendo la
de los primeros, puesto que tal y como lo hemos venido sefialando, la recuperacion de los
créditos a favor de estos, constituye el objeto por el cual se instauran este tipo de

procedimientos concursales.

Ahora bien, siguiendo la linea argumentativa desarrollada en el punto anterior, y
teniendo como sustento la eficiencia y posibilidad de la extension de los deberes fiduciarios
de los organos de administracion de las sociedades al Administrador Concursal nombrado
por la Junta de Acreedores dentro del PRP, por la configuracion de una relacion de agencia
que se materializa entre estos ultimos dentro del plano concursal en mérito de lo dispuesto
en el articulo 63° de la LGSC, con el objeto de hacer frente a los problemas de agencia que
podrian suscitarse. Resulta pertinente sefialar, que deberes fiduciarios son aplicables dentro
de esta relacion de agencia concursal. Es decir, que tipo de deberes fiduciarios son
aplicables (aquellos desarrollados por la normativa, jurisprudencia y/o doctrina nacional y
comparada tratados en el Capitulo I), o, si existen nuevos tipos de deberes fiduciarios que
podrian ser formulados o aplicados dentro de esta relacion de agencia Sui generis extra

societaria.

Pues bien, teniendo como referencia los deberes fiduciarios antes tratados, postularemos

los deberes fiduciarios que -a consideracion nuestra- son de aplicacion al Administrador
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Concursal dentro del PRP, teniendo en cuenta por, sobre todo, la propia naturaleza del
procedimiento concursal, es asi que a continuacidén detallaremos los deberes fiduciarios

que resultan clave dentro del contexto del PRP:

a) Deber de lealtad y neutralidad: El Administrador Concursal tiene la obligacion de
actuar con lealtad hacia la Junta de Acreedores. Esto significa que deben evitar
cualquier favoritismo o conflicto de interés que pueda perjudicar a ciertos acreedores
o grupos de intereses o stakeholders. El deber de lealtad garantiza que los activos de
la sociedad concursada se administren de manera justa y equitativa entre los acreedores

y se evite cualquier trato preferencial injustificado™.

b) Deber de cuidado y diligencia o duty of care: E1 Administrador Concursal debe
ejercer un alto grado de cuidado y diligencia en la gestion de la sociedad concursada
durante el procedimiento concursal. Esto implica tomar decisiones informadas y
prudentes que maximicen el valor de los activos priorizando el beneficio de los
acreedores representados a través de la Junta de Acreedores, a través del cumplimiento
estricto del PR. La falta de cuidado y diligencia puede dar lugar a la responsabilidad
personal del Administrador Concursal.

¢) Deber de informar y cooperar: El Administrador Concursal debe proporcionar
informacion precisa y completa a la Autoridad administrativa concursal (actualmente
la Comision de Procedimientos Concursales del INDECOPI), asi como a los
acreedores representados a través de la Junta de Acreedores y otras partes interesadas.
La transparencia y la cooperacion son esenciales para el éxito del procedimiento

concursal y para asegurar que se tomen decisiones basadas en informacion precisa.

5% Sobre este punto en particular, si bien no forma parte de la presente investigacion, es posible
que suja la siguiente interrogante ; Sobre el administrador concursal recae un deber de lealtad frente
a los accionistas de la sociedad concursada? En el sentido de que, el administrador concursal deba
velar por cautelar por los activos patrimoniales societarios no solo para satisfacer las acreencias
impagas de los acreedores, y, para que la sociedad mantenga su actividad empresarial en el
mercado, debiendo cumplir con los términos y condiciones del PR, para que esta no sea liquidada.

Es por ello que, en el acapite siguiente, trataremos de darle respuesta.
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También se plantea que el Administrador Concursal deba cooperar con cualquier otra
entidad nombrada por la autoridad administrativa concursal o designada en el PR.

d) Deber de evitar transacciones fraudulentas o preferenciales>: El Administrador
Concursal tiene la responsabilidad de evitar cualquier tipo de transaccion fraudulenta
o preferencial que pueda perjudicar los intereses de ciertos acreedores en detrimento
de otros. Esto incluye la prohibicion de transferir activos o realizar pagos a ciertos
acreedores de manera injusta o injustificada dentro del PRP o en contravencion del PR.

e) Deber de maximizar el valor de los activos: El Administrador Concursal debe tomar
medidas para maximizar el valor de los activos de la sociedad concursada durante el
PRP. Esto puede traducirse en la venta de activos no esenciales, la reestructuracion de
deudas o la busqueda de inversores que puedan ayudar a recapitalizar la empresa,
siempre y cuando asi este contemplado dentro del PR o sea puesto a consideracion de
la Junta de Acreedores para su aprobacion. El objetivo es preservar la viabilidad de la
actividad comercial de la sociedad concursada para lograr el pago de las acreencias a
favor de los acreedores o, en su defecto, maximizar el valor de los activos para el
beneficio de los acreedores.

f) Deber de cumplir con las leyes y regulaciones aplicables: El Administrador
Concursal, se encuentra en la obligacion de cumplir con todas las leyes y las
regulaciones relacionadas con el PRP en su jurisdiccion, teniendo especial
consideracion con el PR, por ser el instrumento de gestion concursal que rige la
administraciéon de la sociedad concursada sometida al PRP. Esto incluye el
cumplimiento de los plazos establecidos, la presentacion de informes requeridos y la
observancia de las normativas especificas del procedimiento y demas establecidos en

el PRP.

33 Podria subsumirse dentro del Duty of Loyalty, si seguimos la definicion de Paz-Ares acotada en

el Capitulo 1.
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g)

h)

Deber de rendicion de cuentas: El Administrador Concursal debe estar dispuesto a

rendir cuentas por sus acciones mientras se mantenga vigente el PRP*. Esto implica

mantener registros precisos de todas las transacciones y decisiones tomadas y estar
dispuesto a explicar y justificar sus acciones ante las la Junta de Acreedores y
Autoridad administrativa concursal, toda vez que se debe tener certeza de que la
actividad comercial de la sociedad concursada sigue el PR y va cumplir con los plazos
establecidos para la recuperacion de las acreencias; caso contrario, correspondera
someter a la sociedad concursada al proceso de disolucion y liquidacion.

Deber de considerar el interés de los empleados: Ademas de sus responsabilidades
hacia la Junta de Acreedores y la Autoridad administrativa concursal, consideramos
que el Administrador Concursal, debe tener en cuenta en especial, el interés de los
empleados de las sociedad concursada afectados por el PRP, puesto que, como bien se
ha sefialado en el Capitulo I, la sociedad no solo es considerado como un agente del
mercado, sino también una fuente de empleo y sustento para la familia de sus
trabajadores. Esto puede incluir la bisqueda de soluciones para minimizar el impacto
negativo en los empleados o medidas provisionales como la reduccion de
remuneraciones consensuadas.

Deber de buscar soluciones viables: El Administrador Concursal tiene la
responsabilidad de buscar soluciones viables para lograr la reestructuracion
patrimonial de la sociedad concursada y el pago de las acreencias a favor de los
acreedores. Esto puede implicar la exploracion de otras opciones de reestructuracion a
las sefialadas en el PR y la respectiva puesta en conocimiento a la Junta de Acreedores,
la negociacion de acuerdos con acreedores o la busqueda de financiamiento adicional.

El objetivo es encontrar una solucion que permita la continuidad de la actividad

56 Tal como hemos visto en el Capitulo II, del andlisis de los casos Pecuaria Pisco S.A.C. y
Constructora Upaca S.A., el rendir cuentas ante la autoridad concursal y los acreedores, es una de
sus obligaciones inherentes al cargo de administrador concursal y que subyace en la aplicacion del

articulo 61.8 en concordancia con el articulo 122.3 de la LGSC.
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empresarial de la sociedad concursada, o, en su defecto, maximice el valor de los
activos.

j) Deber de ética y honestidad: El Administrador Concursal, debe actuar con integridad
y honestidad en todo momento mientras se encuentre vigente el PRP. Deben evitar
cualquier forma de conducta engafiosa o deshonesta que pueda perjudicar a las partes

interesadas.

Pues bien, estos deberes fiduciarios que han sido formulados a cargo del Administrador
Concursal dentro del PRP, consideramos que son fundamentales para asegurar que se
administre de manera justa y equitativa la sociedad concursada, asi como para proteger los
intereses de todas las partes involucradas (con especial consideracion de los acreedores).
La violacion de estos deberes puede traer consigo graves consecuencias legales y/o
financieras para el Administrador Concursal (en atencion a los supuestos de
responsabilidad que le son atribuibles y que han sido detallados en el Capitulo I). Por lo
tanto, resulta esencial que el Administrador Concursal actue con el mas alto nivel de
profesionalismo, transparencia y diligencia durante todo el proceso concursal para
garantizar un resultado justo y equitativo para todas las partes interesadas, logrando asi la
reflotabilidad financiera de la sociedad concursada, la recuperacion de las acreencias a
favor de los acreedores y, por ultimo, la recuperacion del control politico y administrativo

por parte de la JGA de la sociedad concursada.

Por ultimo, si bien estos deberes fiduciarios han sido formulados para ser aplicados
unicamente al PRP, se deja abierta la posibilidad de que los mismos puedan ser aplicados
a los demas procedimientos regulados en la normativa concursal, siempre y cuando se logre

verificar la concurrencia de la relacion de agencia y problemas de agencia.

3.4. ;Deber de lealtad del administrador concursal hacia los accionistas de la sociedad

concursada?

Como hemos venido desarrollando a lo largo de la presente investigacion, el
administrador concursal se encuentra en la obligacion de dirigir de manera independiente
y diligente, la actividad comercial de la sociedad concursada, para que a través de la misma

y cumpliendo el PR, se haga el pago de las acreencias impagas a favor de la junta de
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acreedores, esto implica que, optimice y/o mejore y/o administre de la manera mas
diligente la actividad comercial de la sociedad concursada para que ello ocurra; caso
contrario, es decir, se incumpla el PR, seria posible condenar a los acreedores a la no
recuperacion de sus acreencias impagas (en tanto es posible que luego de la liquidacion y
disolucion de la sociedad, no se llegue a cubrir con los remanentes obtenidos, el pago del
total de las acreencias) y por otro lado, se condenaria a la sociedad concursada a su

disolucion y liquidacion.

Ahora bien, de los dos anteriores supuestos sefialados: 1) Cumplimiento del PR; y, 2)
Incumplimiento del PR, advertimos que derivan efectos sobre los accionistas de la sociedad
concursada, puesto que, como consecuencia del cumplimiento del PR, se retornara el
control de la sociedad concursada a la JGA; por otro lado, como consecuencia del
incumplimiento del PR, ya no seria posible retornar la administracion de la sociedad
concursada a los accionistas, sino que, se la someteria a un procedimiento de disolucion y
liquidacion, condenando a la sociedad concursada a su extincion lo que consecuentemente,
afecta a los intereses patrimoniales de los accionistas, puesto que se veran privados para

siempre de su propiedad.

Es en base a ello que no cabe duda alguna, que luego de haber analizado y postulado los
deberes fiduciarios que recaerian sobre el administrador concursal, resulta necesaria

absolver la interrogante del presente acapite.

Pues bien, como hemos visto precedentemente, el administrador concursal es una figura
legal designada dentro del marco de un PRP, para gestionar y administrar los activos de
una sociedad en situacion de concurso, con el objetivo de satisfacer, en la medida de lo
posible, las deudas contraidas con los acreedores. Por lo que, la lealtad del administrador

concursal se dirige principalmente hacia la masa de acreedores y no hacia los accionistas.

El deber de lealtad del administrador concursal estd vinculado a la obligacion de actuar
en el mejor interés de todos los acreedores de la sociedad en concurso. Este deber se deriva
de su funcion/deber de administrar los bienes de la sociedad concursada de manera
imparcial y equitativa para maximizar el valor disponible para el pago de las acreencias.

En este contexto, el administrador concursal debe tomar decisiones basadas en el PR,
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criterios objetivos y en la normativa legal aplicable. No tiene una obligacion especifica

hacia los accionistas en cuanto a proteger sus intereses individuales®’. Su responsabilidad

principal es cumplir con las disposiciones legales y trabajar en beneficio de la masa de
acreedores en su conjunto, actia como un agente cuyo propoésito es el de maximizar la

recuperacion para los acreedores en general.

En resumen, el deber de lealtad del administrador concursal recae primordialmente hacia
la masa de acreedores y no hacia los accionistas. Su responsabilidad es gestionar los activos
de la sociedad concursada de manera diligente y eficiente, de manera tal que pueda cumplir

con los objetivos establecidos en el PR.

3.5. El rol de los deberes fiduciarios concursales para determinar la responsabilidad del

Administrador Concursal frente a la Junta de acreedores

A modo de darle conclusion a la presente investigacion, debemos hacer referencia a la
responsabilidad que acarrearia el administrador concursal frente a la junta de acreedores,
ante el quebrantamiento de sus deberes fiduciarios concursales -ya sea los esbozados en el
Capitulo I o los que hemos planteado en el apartado anterior-, pero para ello debemos
remitirnos nuevamente a la responsabilidad del administrador concursal tratada en el

Capitulo I.

Pues bien, como ya hemos sefialado, la responsabilidad del administrador concursal
frente a la junta de acreedores, no se encuentra expresamente regulada expresamente en la
LGSC, por lo que recurriendo a su PRIMERA Disposicion Complementaria Final que hace
referencia a la supletoriedad de la normativa societaria, es que se hace extensiva -al igual
que a los liquidadores concursales- la responsabilidad por los dafios y perjuicios que causen

los acuerdos o actos contrarios a la ley, el PR o los realizados con dolo, abuso de facultades

7 En ese mismo sentido, ha sido regulado el deber del administrador concursal en la normativa
espafola, pues el articulo 80° del Real Decreto Legislativo 1/2020, Texto refundido de la Ley
Concursal, ha establecido que los administradores concursales, actian con imparcialidad e
independencia respecto del deudor, en el caso de las personas juridicas, con independencia de sus

SOCIOS.
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o negligencia grave, tal y como lo prescribe el articulo 177° la LGS, pudiendo ser posible

ademas, la extension de los demads supuestos de responsabilidad contemplados en la LGS.

Como hemos visto, esta responsabilidad necesariamente debe ser accionada via judicial,
en los cuales deberan dilucidarse los elementos de la responsabilidad civil contemplados
en el articulo 1321° de nuestro Codigo Civil, y, que parte de la premisa clésica y elemental
que sefiala que “quien causa dafio a otro estd obligado a repararlo”. Esta responsabilidad
para que pueda configurarse debe cumplir con los elementos de la responsabilidad
definidos por la doctrina como: 1) La antijuricidad, entendida como aquella accion u
omision que genere un dafio en otro; 2) Dafio (emergente y lucro cesante); 3) Nexo Causal,
entendido como la causa proéxima o inejecucion de obligaciones que traerian como
consecuencia directa e inmediata la generacion del dafio; 4) Criterios de imputacion o
Factor de atribucion: culpa leve (articulo 1320°), culpa inexcusable (articulo 1319°) o dolo

(articulo 1318°) (Fernandez, 2019, pp. 115-157).

En este sentido, resulta importante para las juntas de acreedores o acreedores de forma
individual, poder determinar la configuracion cada uno de estos elementos para la
configuracion de la responsabilidad civil; por lo que es en este plano donde muestran su
valia los deberes fiduciarios que se le imputarian al administrador concursal, dado que
permiten -en concreto- determinar dos elementos de la responsabilidad civil contractual,

que son la Antijuricidad y Nexo causal.

En efecto, como hemos visto estos deberes fiduciarios a nivel concursal imponen
obligaciones y deberes de imperioso cumplimiento para el administrador concursal puesto
que estos se basan en principio fundamental de que estos deben actuar en el mejor interés
y beneficio de la junta de acreedores y los acreedores que la conforman, priorizando la
creacion de valor a largo plazo y evitando cualquier conducta desleal o perjudicial. Estos
deberes tienen como objetivo principal, proteger los intereses de los acreedores y
salvaguardar los activos de la sociedad concursada, para que pueda cumplirse con el objeto
del PRP. Asimismo, la determinacion de la responsabilidad del administrador concursal, le
seria aplicable la regla de la discrecionalidad empresarial o business judgement rule
(extrapolandola del plano societario al concursal), en tanto, si se acredita el cumplimiento

de sus deberes fiduciarios sin que medie conflicto de interés alguno y con el tinico objetivo
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de buscar el mejor interés de los acreedores, independientemente del resultado que se
obtenga, este no responderia por sus decisiones u acciones (nos encontrariamos ante un

supuesto de ruptura del nexo causal dentro del plano civil sefialado en parrafos anteriores).

Siguiendo dicha linea argumentativa, podemos afirmar que ante su incumplimiento se
configuran los elementos antes citados, para tal efecto traemos a colacién los hechos
contenidos en: 1)El Voto en Discordia de la Resolucion de la Sala Especializada en
Procedimientos Concursales del Tribunal de Defensa de la Competencia y de la Propiedad
Intelectual, N° 071-2021/SCO-INDECOPI - Expediente N° 047-2020/FCO-
SANCIONADOR, desarrollados en el Capitulo II, donde podemos advertir que el
administrador concursal, habria actuado en contra del deber fiduciario concursal de Lealtad
y Neutralidad (que hemos propuesto), en tanto favorecié a un tercero en perjuicio de la
Universitario de Deportes, por lo que este actuar conlleva a determinar la Antijuricidad, en
tanto actia de forma contraria a una obligacion que debe cumplir en su calidad de
administrador concursal, y, por otro lado, determinaria el Nexo causal, puesto que este acto
de favorecimiento a un tercero, traeria como consecuencia directa e inmediata un dafio
pecuniario en contra de Universitario de Deportes por la suma de $ 500,000.00; y 2) La
Sentencia emitida por la Sala Primera (Civil) del Tribunal Supremo de fecha cinco de
febrero de dos mil quince, recaida en la Casacion e Infraccion Procesal num.: 2469/2015,
donde podemos advertir que el Tribunal, advirtié6 que Factorias Vulcano incumplié sus
deberes de diligencia y lealtad (que hemos propuestos, extrapolando los deberes de
diligencia societarios) en su calidad de administrador concursal de Factorias Juliana, puesto
que ejecuto decisiones que buscaron su beneficio propio y que perjudicaron la satisfaccion
del cobro de las acreencias de los deudores, por un monto ascendente a cincuenta y ocho

millones de euros

Por ultimo, tal y como hemos podido observar, queda claro entonces que los deberes
fiduciarios concursales jugarian un rol clave para la determinacion de la responsabilidad
del administrador concursal, producto de su gestion a cargo de la sociedad concursada,
demostrando asi su valia y reforzando la hipdtesis que permite realizar la extension de los

deberes fiduciarios al plano concursal.
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CONCLUSIONES

Capitulo I:

1.  EI PRP se erige como un mecanismo Sui generis, para la reflotabilidad econémica
financiera del deudor concursado, por medio de la continuacion su actividad empresarial, la
cual servird para satisfacer las acreencias impagas a favor de sus acreedores quienes se
agrupan dentro del PRP, asumiendo el rol de Junta de Acreedores y quienes son -en buena
cuenta- los que determinaran a través del PR, la marcha del deudor concursado para la
recuperacion de sus acreencias, nombrando para tal efecto a un administrador concursal,
quien serd el encargado de dirigir y administrar la actividad econdémica del deudor

concursado bajo los términos y condiciones plasmados en el PR.

2. Producto de la sustitucion de la JGA por parte de la Junta de Acreedores, que opera
dentro de los PRP, por mandato expreso del articulo 63° de la LGSC, vy, el posterior
nombramiento de un administrador concursal, a quien deposita su confianza y le delega la
administraciéon de la sociedad concursada, es que se configura una relaciéon de agencia
concursal, en tanto se extrapola esta figura del plano societario al plano concursal,
asumiendo la Junta de Acreedores el rol de principal, mientras que el administrador

concursal asume el rol de agente.

3. Los deberes fiduciarios comportan una serie de obligaciones y deberes que deben
cumplir los 6rganos de administracion (ya sea societario o concursal) puesto que estos se
basan en principio fundamental, de una actuacion diligente que busque satisfacer de mejor
forma los intereses de los sujetos que han delegado su mandato; asi mismo ayuden a sortear
las complejidades e incertidumbres, respecto a los costos de transaccion que se deriven de la
realizacion de los actos de administracion, a los que se han denominado problemas de

agencia.

4.  La LGSC, no contempla de forma expresa cual seria la responsabilidad que asume
el administrador concursal frente a la Junta de Acreedores, por su actuacion a cargo de la
administracion de la sociedad concursada, cuando estos actos afecten los intereses la Junta
de Acreedores o que no permitan la recuperacion de las acreencias impagas, debiendo

recurrir -en mérito de la PRIMERA Disposicion Final Complementaria de la LGSC- a la
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LGS, para determinar los supuestos de responsabilidad sobre los cuales responderia el

administrador concursal.

Capitulo I1:

1.  Delarevision de la casuistica y jurisprudencia peruana, queda claro que, dentro de
los PRP, se configura la relacion de agencia concursal entre la Junta de Acreedores y el

Administrador Concursal, por mandato expreso de la LGSC.

Lo anterior permite ratificar que dentro de este procedimiento concursal Sui generis,
confluyen e integran dos ramas del derecho que no resultan ajenas entre si, si no
complementarias unas con las otras, por la superposicion que opera del derecho concursal

por sobre el derecho societario.

2.  Esta integracion de dos ramas del derecho, justifica, asimismo, la extension de los
deberes fiduciarios previstos inicialmente para los oOrganos de administracion de las
sociedades, hacia los 6rganos de administracion (administrador concursal), nombrado por la
Junta de Acreedores dentro del PRP, ello con el objeto de afrontar los problemas de agencia
que se configuran en dicho procedimiento, tal y como ha sido corroborado de la mano de la

casuistica y jurisprudencia analizada.

Capitulo I1I:

1.  Los motivos por los cuales se justifica la extension de los deberes fiduciarios al
administrador concursal, tienen como fundamento la eficiencia y posibilidad. Eficiencia en
términos que permiten una actuacion responsable del administrador concursal en beneficio
del mejor interés de la Junta de Acreedores; deberes que forman parte de la estructura legal
y ética de la gestion y gobernanza corporativa de toda sociedad. Y posibilidad, que parte en
primer lugar de relacion de agencia y de los problemas de agencia que se configura a nivel
concursal en los PRP; en segundo lugar, se sustenta en que a pesar de que la sociedad
concursa se encuentra bajo la dindmica y las reglas y normativa concursal, no debemos dejar
de lado que esta aun subsiste en el plano material y juridico, y que consecuentemente aliin se
encuentra vinculada a las disposiciones normativas y aportes doctrinarios y jurisprudenciales

que han sido desarrollados a nivel societario, para afrontar y mitigar los distintos riesgos,
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conflictos y costos de transaccion que afrentan, tales como los problemas de agencia, por lo
que se justifica la extension de los deberes fiduciarios sobre del 6rgano de administracion
concursal que dirige la marcha de la sociedad; y en ultimo lugar, por la supletoriedad de la

normativa societaria al PRP, que recoge de forma dispersa los deberes fiduciarios.

2. Los deberes fiduciarios a nivel concursal, no distan del todo de los deberes
fiduciarios desarrollados para las sociedades, como podemos advertir, algunos de los deberes
fiduciarios postulados, replican algunos conceptos, pero con ciertos matices propios del PRP

(tal como el cumplimiento del PR).

3. Aligual que con las sociedades, en el caso de los PRP, resulta necesario recurrir a
la via judicial para accionar la accion de responsabilidad frente a los actos de administracion
que ejercitd el administrador concursal y que resulten perjudiciales para los intereses y/o
derechos de la Junta de Acreedores. Es por ello que los deberes fiduciarios se alzan como
herramientas para determinar con mayor precision la configuracion de los elementos
constitutivos de la responsabilidad civil y que determinarian la responsabilidad del

administrador concursal.
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ANEXOS
PLAN DE TRABAJO

El tema de investigacion es: (Es posible la extension de los deberes fiduciarios de los
organos de administracion de las Sociedades Anénimas contemplados en la Ley
General de Sociedades, al administrador concursal nombrado por las juntas de
acreedores en los procedimientos de reestructuracion patrimonial? Y de ser posible
JEs eficiente realizarla con el objeto de afrontar los problemas de agencia que se

podrian replicar en dichos procedimientos?
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Universo: Derecho
Areas generales: Derecho Societario/ Derecho Concursal
Unidades tematicas:

Derecho Societario — Sociedades Anénimas - Organos de gobierno — Organos de

Administracion — Problemas de Agencia - Deberes Fiduciarios.

Derecho Concursal — Reestructuracion patrimonial — Organo de Gobierno — Junta de
Acreedores — Organos de administracion — Administrador Concursal — Directorio —

Gerencia General y Gerencias — Administracion General
Resultado:

Derecho-Derecho Societario/Derecho Concursal — Reestructuracion patrimonial — Junta
de Acreedores — Organos de Administracion - Problemas de Agencia — Deberes Fiduciarios

— Extension deberes fiduciarios.

El marco normativo nacional, por medio de la Ley N° 27809 “Ley General del Sistema
Concursal” (LGSC), ha previsto mecanismos mediante los cuales, deudores en situacion de
insolvencia, a solicitud de estos o de sus acreedores, se someten a un procedimiento
concursal por el cual, se busca brindar a los acreedores seguridad de pago por medio de su
reestructuracion o liquidacion de la misma, siguiendo una actuacion ordenada prevista en la

precitada norma.

Es asi que, dentro de estos procedimientos, se encuentra el Procedimiento de

Reestructuracion Patrimonial (en adelante PRP)® contenido en el articulo 60° de la LGSC,

58 Este tipo de procedimiento concursal se caracteriza por permitir la permanencia en el mercado

del deudor concursado, puesto que la parte acreedora decide -por voluntad propia o por

negociacion con el deudor- que la mejor opcidn para la recuperacion de sus acreencias, es mediante

una reestructuracion financiera/econdmica dirigida y vigilada por el acreedor, la cual -

principalmente- estd orientada a la recuperacion de los créditos, a través de la realizacion de la

actividad comercial del deudor.
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el mismo que se ejecuta en mérito de un Plan de Restructuracion®® (en adelante PR),
aprobado mediante acuerdo de la Junta de Acreedores, y por el cual, el deudor ingresa a un
régimen de reestructuracion patrimonial por el plazo previsto en el PR, el mismo que se
encuentra sujeto a las fechas previstas en el cronograma de pagos incorporado al PR, para la
cancelacion de todas las obligaciones impagas por parte de la empresa.

Como parte del sometimiento a un PRP, la Junta de Acreedores, por disposicion expresa
del articulo 63° de la LGSC, asume y sustituye en todas sus funciones, derechos y
atribuciones al 6rgano de gobierno de mayor jerarquia de la empresa (Junta General de
Accionistas en caso de Sociedades, Junta de Asociados o Asamblea en caso de Asociaciones
o del titular en caso de la Empresa Individual de Responsabilidad Limitada). Esta sustitucion,
permite que la Junta de Acreedores, adopte toda clase de acuerdos necesarios para la
administracion y funcionamiento de la empresa deudora durante el término del PRP, tales
como: aprobacion de balances, transformacion, fusion, escision, cambio de razon, objeto o
domicilio social, modificaciones estatutarias, aumentos de capital, nombramiento de
administradores concursales (gerentes, directores u otros), etc., todos ellos contenidos
en el PR.

Pues bien, una vez instalada la Junta de Acreedores y haber optado por el PRP, esta
acuerda la adopcion de un régimen de administracion temporal del deudor (articulo 61°
LGSC), para ello la LGSC, establece la posibilidad de: a) Continuar con el mismo régimen

de administracion; b) Nombrar un Administrador Concursal inscrito ante la Comision de

5% Sobre el particular del Aguila de Ruiz de Somocurcio (2005), citando a nos habla sobre la

caracteristica especial de este instrumento normativo u obligacional dentro del PRP, en tanto, tiene

un caracter no solo patrimonial, puesto regula situaciones o condiciones que exceden de la esfera

juridico patrimonial entre el deudor y acreedores que motivaron su sometimiento al PRP, puesto

que, en el PR se contemplan disposiciones mas alla de los patrimoniales, incorporandose

disposiciones referidas a la administracion del negocios, comportamiento de los organos de

administracion (directivos y gerentes), rendicion de cuentas, aprobacion de balances financieros,

facultad del comité de acreedores, estrategias comerciales para el pago de las acreencias, entre

otros (p. 309).
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Procedimientos Concursales (en adelante CPC) de INDECOPI, u; c¢) Optar por un régimen
de administracion mixta, manteniendo todo o en parte la administracion e involucrando
personas naturales y/o juridicas que designe la Junta de Acreedores.

Sea cual sea el régimen de administracion optado por la Junta de Acreedores, los 6rganos
de administracion que se nombren en mérito de la misma, tienen como funcion principal -
segun lo previsto en la LGSC-, el cumplimiento del pago de las acreencias a favor de los
acreedores y ceflir su actuacion con observancia de los pardmetros y lineamientos
economicos, laborales, administrativos, financieros, entre otros, establecidos en el PRP.

Ahora bien, el problema materia de investigacion radica -en parte-, respecto a la
responsabilidad que asumirian dichos oOrganos frente a la Junta de Acreedores, por el
incumplimiento de sus obligaciones dentro del marco del PRP, ya sea que impliquen un mero
incumplimiento de alguna obligacion administrativa, econémica, financiera, laboral u otras,
previstas en el PR, o, nos encontremos ante un incumplimiento (negligente o consciente) que
en ambos casos, impida la recuperacion oportuna de las acreencias conforme al PR, o peor
aun, el incumplimiento total del PR, conllevando asi con su frustracion y por aplicacion del
articulo 67° de la LGSC, la disolucién y liquidacion del deudor concursado.

Del mismo modo, -como segunda parte del problema de investigacion-, se debe
identificar la naturaleza de las obligaciones establecidas en el PR para los organos de
administracion, dado que al ser disposiciones que tienen un caracter y relevancia especial
que exceden a la regulacion juridica patrimonial entre el deudor concursado y la Junta de
Acreedores, podriamos encontrarnos ante obligaciones o deberes que ya se encuentran
regulados dentro de la normativa vigente y que pueden servir como herramienta, ya sea, para
mejorar la gestion de dichos organos a favor de la Junta de Acreedores, o, identificar
responsabilidades frente a perjuicios que puedan generarse en contra de Junta de Acreedores

y que posteriormente puedan ser indemnizados.

HIPOTESIS
Hipotesis general:

La extrapolacion o extension de los deberes fiduciarios previstos para los organos de

administracion de las Sociedades Anonimas (en adelante sociedades), a los 6rganos de
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administracion designados por las Juntas de Acreedores -en mérito de lo previsto en el
articulo 63° de la LGSC-, tiene como fundamento, no solo cautelar los intereses de los
acreedores reconocidos dentro del PRP, sino también en afrontar los” posibles” problemas
de agencia que se replicarian a nivel de junta de acreedores. Por lo que, en base a ello, cabe
preguntarnos (Si es posible o no la extension de los deberes fiduciarios previstos para los
organos de administracion de las sociedades, hacia los administradores concursales u
organos de administracion nombrados por las Juntas de Acreedores dentro de los

Procedimientos de Reestructuracion Patrimonial?

Dentro de los PRP, la Junta de Acreedores sustituye a la Junta General de Accionistas (en
adelante JGA) en sus atribuciones, derechos, funciones, obligaciones, restricciones y
prohibiciones previstas en la LGS y con las facultades y restricciones adicionales previstas

en el capitulo V de la LGSC.

Cabe precisar que, en el caso de las sociedades, ocurre un caso en particular, puesto que
dentro de las atribuciones con las que cuenta la JGA, estd la de nombrar los érganos de
administracion, en este caso los directores y uno o mas gerentes, tal como lo sefialan los

articulos 153°y 185° de la LGS.

Pues bien, estos drganos de administracion se encuentran obligados a circunscribir sus
actuaciones dentro del marco de los denominados “deberes fiduciarios”, los cuales, si bien
es cierto, no se encuentran regulados expresamente como tales en la LGS, no obstante,
podemos encontrarlos a lo largo de su articulado, tal y como se puede advertir de los articulos
171°,173°,179° y 180°, en los cuales, tal y como lo sefiala Veliz (2018), se contemplan: el
deber diligencia o duty of care, el deber de lealtad o duty of loyalty y el deber reserva, los
que, en lineas generales, restringen el actuar de los 6rganos de administracion en desmedro

de los intereses de los accionistas y sobre todo, el de la sociedad (pp. 44-51).

Es asi, que resulta conveniente afirmar que, estos deberes fiduciarios previstos para los
organos de administracion de las SA, pueden ser extrapolados a los Organos de
administracion que designe la Junta de Acreedores dentro de un PRP, en aras de cautelar los
intereses de todos los acreedores que la conforman, por ser deberes que se derivan y

subyacen al momento de nombrar dérganos de administracion por parte de la JGA dentro de
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las SA, ahora sustituidas por mandato expreso de la LGSC por la Junta de acreedores. Asi
también, permitirian determinar la responsabilidad que asumen los administradores

concursales frente a la Junta de Acreedores.
Hipadtesis especifica:

En primer lugar, entiéndase por agencia aquel contrato propio de las sociedades
comerciales cuya subsistencia requiere dos partes: socios o accionistas (mandantes) y uno o
mas administradores (mandatario/s). Por este contrato, mediante mutuo acuerdo, los
mandantes aceptan que el/los mandatario/s dirija/n, administre/n, opere, controle/n y
desarrolle/n el objeto social de la sociedad de la cual son parte los mandante/s. Este mandato,
se entiende que debe dirigirse de la forma mas diligente y eficiente posible, aprovechando
los recursos sociales, los cuales se gestionan de forma tal, que se realice una actividad
econdmica propia por parte de la sociedad; asimismo, se entiende que este mandato se realiza
bajo sujecion de los intereses de los mandantes o intereses sociales y no, persiguiendo los

intereses propios (privados) de los mandatarios (Franco & Manrique, 2015, p. 146).

En segundo lugar, habiendo detallado a grandes rasgos que es lo que presupone la
existencia de la agencia, podriamos deducir a primera vista que, problema de agencia sera
todo aquel acto que realicen los mandatarios en desmedro o en contra de los intereses de sus
mandatarios o el interés social; no obstante esta es solo una de las tres grandes aristas que
componen los problemas de agencia, o como las han llamado Armour, Hansmann &
Kraakman (2016), tres grandes fuentes de oportunismo que surgen en el Derecho
Corporativo y que son: 1) Conflictos entre administradores y accionistas (mandatarios y
mandantes), 2) Conflictos entre accionistas (mayoritarios y minoritarios), y 3) Conflictos
entre accionistas y otros grupos ligados a la sociedad, tales como acreedores y trabajadores

(pp. 184-185).

Pues bien, ahora cabe preguntarse, si es que estos problemas de agencia propios de una
sociedad mercantil, se replican dentro de un PRP. La respuesta tentativa, es afirmativa, ya
que en mérito del articulo 63° de la LGSC, la Junta de Acreedores sustituye a la JGA, es
decir, nos encontramos ante una ficcion legal, en la cual, los acreedores de la sociedad

insolvente reemplazan a los accionistas en sus atribuciones, deberes, funciones y otros,
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asimismo, cabe sefialar que el articulo 61° de la LGSC, faculta a la junta de acreedores a
nombrar 6rganos de administraciéon (nombramiento de mandatarios), por lo que resulta
evidente que es posible afirmar que podria replicarse estos problemas de agencia dentro de
un PRP al configurarse en la practica y por mandato legal “una agencia”. Ahora bien,
la necesidad de hacer extensivos estos deberes fiduciarios, responde a la determinacion de
responsabilidad de los 6rganos administrativos respecto a las actuaciones que realicen en
perjuicio de la junta de acreedores, ya sea por incumplimiento culposo, negligente o doloso

de sus obligaciones establecidas en el PR.

A mayor abundamiento, sobre la existencia de problemas de agencia dentro de los PRP,
se puede advertir que estos se han materializado en el procedimiento concursal de
reestructuracion patrimonial que siguié el Club Universitario de Deportes en el cual, la
Gerencia de Supervision y Fiscalizacion del INDECOPI por medio del Informe
Complementario N.° 37-2021/INDECOPI-GSF, determino la existencia de irregularidades
por parte de los administradores concursales y los acreedores, que van desde negligencia en
sus labores administrativas en representacion de la junta de acreedores/sociedad hasta el
incumplimiento de acuerdos de la Junta de Acreedores por parte de los acreedores
mayoritarios®’, lo que evidencia, la existencia de problemas de agencia (conflictos entre
accionistas/acreedores y administradores y conflictos entre accionistas/acreedores) dentro de

procedimientos concursales.

OBJETIVO PRINCIPAL Y OBJETIVOS ESPECIFICOS
1. Objetivo General

60 Espinoza (2005), comentando el caso del GRUPO PANTEL (el cual no hace referencia a un
procedimiento de reestructuracion patrimonial, pero que sirve como ejemplo para determinar la
existencia de esta clase de problemas), hace mencion al ejercicio abusivo del derecho existente por
parte de los acreedores mayoritarios en beneficio de sus propios intereses dentro del marco de un
procedimiento concursal, lo que nos permite sustentar que se replican los problemas de agencia,

en este caso, conflictos entre acreedores (pp. 171-178).
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Establecer si es posible hacer extensivo los deberes fiduciarios previstos para los 6rganos
de administracion de las sociedades, a los 6rganos de administraciéon nombrados por la junta

de acreedores dentro de un procedimiento de reestructuracion patrimonial.
. Objetivos especificos

¢ Determinar si es posible sefialar la existencia de una relacion de agencia dentro de los PRP,

previstos en la LGSC.

e Determinar si es posible sefalar la existencia de problemas de agencia dentro de los PRP,

previstos en la LGSC

e Identificar si la LGSC establece deberes similares a los deberes fiduciarios previstos para
los 6rganos de administracion de las sociedades, con el objeto de hacer frente a los problemas

de agencia que se replican a nivel de reestructuracion empresarial.

¢ Proponer que se incluya dentro del marco concursal, la extension de los deberes fiduciarios
de los 6rganos de administracion de las sociedades, a los Organos de administracion
nombrados por las juntas de acreedores en los PRP, ello con el objeto de hacer frente a los

problemas de agencia que se replican a nivel de reestructuracion empresarial.

e Verificar si dentro del marco de la LGSC, se establece cuéles son las responsabilidades que
asumen los organos de administracion nombrados por las juntas de acreedores en los PRP,
frente a estos ultimos, por actos de administracion que resulten perjudiciales o constituyan

un incumplimiento de sus obligaciones.

ENFOQUE METODOLOGICO

Los enfoques metodologicos elegidos son:

. De argumentacion juridica - constitucional

Se analizaran aspectos conceptuales de la doctrina y la Ley respecto al PRP, asi como los
deberes y obligaciones de los 6rganos de administracion establecidos en la Ley General del

Sistema Concursal; deberes y obligaciones de los organos de administracion de las
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sociedades andnimas, problemas de agencia y deberes fiduciarios establecidos en la Ley
General de Sociedades; y, la posibilidad de la configuracion de una relacion de agencia y los
problemas de agencia dentro del PRP, para luego dar pase al andlisis de la eficiencia que
comporta la realizaciéon de la extension de los deberes fiduciarios de los organos de
administracion de las sociedades anonimas, hacia los 6rganos de administracion nombrados
por las Juntas de Acreedores, con el objeto de afrontar los problemas de agencia que se

replicarian en los PRP.

Jurisprudencial

Se analizaran las Resoluciones e Informes emitidos por la Comisién de Procedimientos
Concursales u otros 6rganos concursales de INDECOPI, dentro del marco de PRP, a efectos
de determinar la existencia de relaciones de agencia y de problemas de agencia, dentro de
los PRP. Lo que servird de base para justificar argumentativamente la extension de los
deberes fiduciarios de los 6rganos de administracion de las sociedades anonimas, hacia los
organos de administracion nombrados por las Juntas de Acreedores, con el objeto de afrontar

los problemas de agencia que se replicarian en los PRP.

Asimismo, se revisara jurisprudencia comparada, para verificar que la ocurrencia de
problemas de agencia en los procedimientos llevados a cabo en sistemas concursales

distintos al peruano.

Estudio de caso

Se analizaran casos de deudores concursados sometidos al PRP, a efectos de determinar
la existencia de una relacion de agencia, asi como de los problemas de agencia, dentro de los

PRP.
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