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Nueva Ley de Insolvencia y
Reorganizacion Judicial
Con espacio para mejoras sustanciales

Nuestra normativa en este ambito se ha ido perfeccionando, con mecanismos cada vez mas

eficientesy eficaces. Perolacasuisticava dejando en evidencia oportunidades de perfeccionamiento

que deberian incorporarse para llegar a una legislacion de insolvencia de clase mundial.

EI presente articulo expone critica-
mente la Ultima modificacion ala Ley de
Insolvencia y Reemprendimiento, que
potencié procedimientos concursales
para micro y pequefas empresas (sien-
do Chile uno de los pocos paises que
siguio las recomendaciones mundiales,
las que ahora pasan a ser parte perma-
nente de la ley), y resolvié algunas de-
ficiencias de los procedimientos para
las medianas y grandes empresas. Sin
embargo, quedan aspectos sustancia-
les sin solucién que siguen dificultando
la plena reestructuracion de compariias
en situacién de estrés financiero y que
hacen perder competitividad a nuestro
sistema al momento de elegir el foro
para reorganizar una empresa. Este
articulo revisa esas oportunidades de
mejoras.

En agosto de este afio, entrd en vigor
la Ley N°21.563, con pretensién de mo-
dernizar los procedimientos concursales de la Ley
N°20.720, pero especialmente para crear nuevos
procedimientos para micro y pequefias empresas
(MIPES), siguiendo asi las recomendaciones de la
Comision de las Naciones Unidas para el Derecho
Mercantil Internacional (Uncitral, por sus siglas en
inglés), entre otras. Para cumplir dicho objetivo, esta
ley: (i) simplificd y optimizé los tiempos y costos de

tramitaciéon de los procedimientos para las MIPES;
(i) fomentd el ingreso de MIPES a estos procedi-
mientos; (i) promovié la reorganizacion por sobre la
liquidacion, para asi incrementar las tasas de recu-
pero de los acreedores; y (iv) para sancionar el uso
abusivo del procedimiento (mediante un incidente
de mala fe que impide, en su caso, la extincion de
los pasivos).
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Quedan aspectos sustanciales

sin solucion que siguen
dificultando la plena
reestructuracién de companias
en situacion de estrés financiero
y hacen perder competitividad
a nuestro sistema al momento

de elegir el foro para reorganizar

una empresa.

En lo que se refiere a los pro-
cedimientos concursales de las
medianas y grandes empresas,
ya con varios afios de aplicacion
de la Ley N°20.720, el legislador
identificd algunos aspectos que
requerian reforma. Asi, se intro-
dujeron las siguientes modifica-
ciones en dichos procedimien-
tos: (i) se establecié un rol mas
activo del veedor y de la Super-
intendencia de Insolvencia y Re-
emprendimiento (Superir); (ii) se
aumenté el periodo de duracion
de la proteccion financiera con-
cursal y del plazo para verificar
crédito por los acreedores; y (iii) se incentivé el otor-
gamiento de préstamos y continuidad de suministro
durante la proteccion financiera concursal, que es
realmente una mejora sustantiva para que la norma
tuviera aplicacion practica y no fuera letra muerta,
como era hasta la fecha, entre otras.

Bajo ese contexto, si se revisan las estadisticas de
la Superir se observara que, afio tras ano, la reorga-
nizacién ha sido un mecanismo cada vez mas utiliza-
do por las empresas en situacion de estrés financie-
ro. Si comparamos el periodo de enero a septiembre
de 2022 con el de 2023, el ingreso de empresas
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deudoras a reorganizacion judicial aumenté de 33 a
38, pero siempre de empresas medianas y de gran
tamario, lo que justifica que la autoridad, con vision,
haya propiciado la reforma para crear un procedi-
miento ad hoc para las MIPES.

Sin embargo, a pesar de las modificaciones de la
Ley N°21.563, existen mejoras concursales sustan-
tivas que estan pendientes en Chile, y que afectan
nuestra competitividad como foro. Prueba de ello
es que grandes empresas nacionales aun prefieran
someterse a procedimientos de reorganizacion en el
extranjero, piénsese, por ejemplo, en Latam, Corp-
group, Gildemeister, etc.

En ese sentido, hay un pufiado de iniciativas que
podrian hacer una diferencia a favor del éxito de es-
tos procedimientos y de Chile como foro para rees-
tructurar compaiiias en dificultades. Son varias las
mejoras, pero las que listamos a continuacion son
criticas: (i) un mejor financiamiento de la empresa
deudora; (i) una proteccion financiera concursal mas
eficaz; (iii) la reorganizacién de grupos empresaria-
les; (iv) la eficacia real de los acuerdos simplificados;
(v) la terminacién de los contratos gravosos. Solo
nos detendremos en algunos de estos puntos.

DIP Financing

Uno de los factores que motiva la presentacion de
una solicitud de reorganizacion, es la incapacidad de
la deudora de obtener financiamiento para su capital
de trabajo. En ese contexto, una de las modificacio-
nes de la ley mejord sustancialmente la sUper prefe-
rencia administrativa que tiene el financiamiento en
el contexto de la Proteccion Financiera Concursal,
corrigiendo errores en el articulo 74 (este es nuestro
DIP Financing en la jerga de insolvencia). Sin em-
bargo, incluso con esa modificacién sera dificultoso
obtener financiamiento para las empresas, y ello, por
cuanto estos préstamos solo pueden otorgarse du-
rante ese corto periodo de tiempo: es decir, tienen
limites temporales y también restricciones de monto
y uso de fondos, entre otros.

Tampoco existen incentivos para que la industria
bancaria participe de tales créditos de socorro (por
el contrario, es un problema a nivel de provisiones).
En consecuencia, es urgente que el legislador cree
incentivos para que este financiamiento se utili-



ce, lo que puede abordarse creando condiciones
para un mercado de DIP Financing atractivo para
Fondos de Inversién, nacionales o internacionales
(mediante beneficios fiscales, de mejora de la tasa
maxima convencional a cobrar u otro tipo de fees).
O bien, flexibilizando el tratamiento de los créditos
para empresas deudoras, disminuyendo las trabas
para la industria bancaria. Es evidente que lo pri-
mero es mas facil, pero requiere voluntad politica.
Solo como botén de muestra de este mercado:
bajo el Capitulo 11 del Bankruptcy Code de EE.UU.,
se estimaba que entre los afios 2002-2022 los cré-
ditos Dip Financing estuvieron dentro del rango de
250-300 BUSS.

Fortalecer la Proteccion
Financiera Concursal

La proteccion del deudor solo empieza cuando
se publica en el Boletin Concursal la resolucién ju-
dicial de reorganizacién. En el interin, la compaiiia
estd desprotegida: se pueden cobrar sus garantias
(boletas, pdlizas, etc.), terminar contratos esencia-
les, acelerar créditos, cortar el suministro de bienes,
etc. Y la demora en la dictaciéon de esa resoluciéon ha
ido en aumento, pues si antes de la pandemia era de
12 dias habiles, ahora supera los 18 dias habiles. La
solucién es simplisima: que la solicitud de reorgani-
zacion sea una causa reservada mientras se tramita
la resolucion de reorganizacion, lo que no requiere
reforma alguna, sino “voluntad judicial”. O, dere-
chamente, que se modifique el articulo 57 y que tal
proteccion opere, como en Estados Unidos y otras
jurisdicciones, en forma automatica, entre otras me-
didas. La proteccion de la compainiia, sus activos y
contratos, es critica para el éxito de este tipo de pro-
cesos y pago de créditos.

Reorganizacion de grupos empresariales

Otra problematica es la reorganizacién de em-
presas que pertenecen a un holding. Hoy, por cada
RUT hay que iniciar una reorganizacion, ante distin-
tos tribunales y veedores, etc., desconociendo que
muchas veces debe existir una coherencia entre las
unidades del holding por diversas razones: operati-
vas, comerciales, avales cruzados, etc. La solucion
pasa por acumular esos procedimientos ante un
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mismo tribunal y veedor. Lo anterior permitiria redu-
cir costos, tiempo y evitar descoordinaciones. A su
vez, permitiria mantener una sola intervencién con-
cursal y una apropiada coordinacién procesal, entre
muchos otros beneficios.

Terminacion de contratos gravosos

Muchas veces existen contratos que no encajan
en el giro del negocio que requiere el deudor, los que
le provocan pérdidas y lo arrastran a zonas de iliqui-
dez. Arriendos de locales y leasing, entre otros que
tenian sentido, pueden ya no tenerlo. En otras juris-
dicciones, el deudor puede rechazar tales contratos
y el acreedor verificar los dafios que tal rechazo le
causé. En Chile, no tenemos ninguna posibilidad de
realizar reestructuraciones operativas de la empresa,
y el deudor debe seguir sirviendo tales contratos. Si
se permitiera rechazar esos contratos, se reducirian
pérdidas, se aliviaria la carga financiera y se viabili-
zaria un plan que dé valor a la unidad econémica. Se
deberia analizar y discutir configurar esa potestad
terminadora de contratos en sede concursal, previa
calificacion del juez que conoce de la propuesta,
reconociendo siempre el derecho del afectado de
pedir perjuicios, que seran pagados como deuda
reorganizada.

En fin, no cabe duda de que nuestra ley de insol-
vencia se ha ido perfeccionando en el tiempo, es-
tableciendo mecanismo cada vez mas eficientes y
eficaces. No obstante, la casuistica va dejando en
evidencia las oportunidades de mejora que deberian
incorporarse, de tanto en tanto, para tener una legis-
lacién de insolvencia de clase mundial. &%
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