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RESUMEN: La ley N° 20.720, sobre insolvencia y reemprendimiento, trata de
los procedimientos concursales de empresas deudoras en forma individual,
y desconoce, en lo sustantivo, que se relacionen a un grupo empresarial. A
partir de la experiencia nacional, donde se han conocido concursos para rees-
tructurar pasivos y activos de sociedades pertenecientes a holdings, se revisan
algunos lineamientos del Derecho comparado para abordar globalmente estos
casos mediante la coordinacion procesal y la consolidacion patrimonial. Se
sugiere observar esas experiencias comparadas para evitar que se produzcan
resultados ineficientes para el deudor y los acreedores.
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ABSTRACT: The law 20,720, on insolvency and re-entrepreneurship, deals with
bankruptcy proceedings of isolated debtor companies, ignoring there relation
with corporate groups. Based on insolvency national proceedings to restructure
liabilities and assets of holding companies, we reviewed some guidelines of
comparative law to deal with these cases globally through procedural coor-
dination and debt consolidation. We suggested that comparative guidelines
and law should be observed to avoid inefficient results for debtors and credi-
tors.

KEeyworps: Insolvency - Entrepreneurship - Bankruptcy proceedings - Equity
consolidation.

INTRODUCCION

La Ley N° 20720, sobre insolvencia y reemprendimiento (en adelante LIR"),
gira en torno al concepto de una persona singular, es decir, bajo el supuesto
que la empresa deudora es una entidad “individual”, asumiendo que los deu-
dores son verdaderas sociedades “islas” sin relaciones exdgenas. Esto significa
que cada deudor debe presentar su propio proceso concursal®. Este supuesto,
obviamente, desconoce una realidad propia del modelo actual y que implica
una evolucién, pues los negocios se estructuran como holdings o grupos em-
presariales, de los que penden sociedades filiales, coligadas u otros “vehiculos”.
Esta evoluciéon implica un cambio en el presupuesto subjetivo de la
insolvencia: del comerciante decimononico al grupo empresarial contem-
poraneo®. En efecto, por motivos de especialidad, tributarios o de diversifi-
cacion de riesgos, los negocios se estructuran en varias entidades juridicas,
entre las cuales existen distintos tipos de interrelaciones. Y, para efectos de
financiamiento, los prestamistas sofisticados normalmente asimilan estos
grupos como una sola unidad, generandose intrincadas y complicadas redes
de control, con efectos sobre las participaciones accionarias, relaciones labo-
rales, tanto de crédito como de garantias entre ellas, entre tantas otras.
Dicho lo anterior, la paradoja que detectamos, es que aun cuando en
Chile los grupos empresariales aparecen reconocidos expresamente como

! Cualquier invocacién a ley, legislacion concursal o LIR se debera entender referida a la
Ley n. 20720 o alguno de sus articulos.

2 JeQuier (2015), p. 570.

3 RaspaLL Y RaspaLL (2014), p. 3.

4RopriGUEZ (2019), p. 231.
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tales en el articulo 96 de la Ley de Mercado de Valores®, dicha circunstancia
fue ignorada por la LIR en sus aspectos mas relevantes.

Este vacio de la legislacion concursal pretendemos revisarlo a la luz
de dos casos de grupos empresariales que fueron objeto de multiples pro-
cedimientos concursales tramitados en Chile bajo la actual LIR. Nuestra
conclusion es que el resultado obtenido no es 6ptimo vy, por ello, la LIR de-
beria ser objeto de una modificaciéon que la actualice, considerando algunos
principios de derecho concursal comparado.

Dividimos el trabajo en los siguientes capitulos. Primero, revisamos
los escasos aspectos de la LIR que regulan a los grupos empresariales. Lue-
go, expondremos las principales normativas existentes en la materia, con
énfasis en las guias proporcionadas a nivel comparado para la regulacion de
la insolvencia de grupos empresariales. Acto seguido, y a la luz de los casos
de San Pablo-Lagunillas y de Fernandez Wood, expondremos los principales
problemas que observamos y como la aplicacion de algunos principios de in-
solvencia comparado hubieren generado beneficios procesales y sustantivos
para los acreedores de dichos grupos. Finalmente, haremos las conclusiones
sobre las deficiencias de la legislacién nacional.

[. LA ESCASA REGULACION CONCURSAL
SOBRE LOS GRUPOS EMPRESARIALES EN LA LIR

La LIR no abord6 el tratamiento global de la insolvencia de una estructura
societaria compleja e integrada. En efecto, nuestro legislador concursal solo
regul6 algunos aspectos muy limitados y enfocados en la sancion por el
otorgamiento de créditos al interior de grupos empresariales (entre otros),
que son totalmente insuficientes para dar un tratamiento apropiado y global
a las multiples relaciones y efectos que pueden generarse en ese contexto.
Revisaremos esa limitada regulacién de las circunstancias que usualmente se
generan en los grupos empresariales.

En primer lugar, aborda a los créditos otorgados por personas rela-
cionados con la sociedad deudora, que son propios de la forma como se
estructura el financiamiento entre entidades pertenecientes al mismo grupo
empresarial (veremos esta situacion en el caso del financiamiento en algunos

> Se entiende por grupo empresarial, el conjunto de entidades que presentan vinculos de
tal naturaleza en su propiedad, administracién o responsabilidad crediticia, que hacen presu-
mir que la actuacién econdémica y financiera de sus integrantes est4 guiada por los intereses
comunes del grupo o subordinada a estos, o que existen riesgos financieros comunes en los
créditos que se les otorgan o en la adquisicion de valores que emiten.
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de los casos ocurridos bajo la vigencia de la LIR). A raiz de ello, el legislador
prescinde de su derecho de voto en los procedimientos de reorganizacion,
como también en las juntas de acreedores en un procedimiento de liquida-
cién concursal, conforme aparece en los articulos 79 y 191, respectivamente.

Del mismo modo, de la creacién de créditos otorgados por acreedores
personas relacionadas con la deudora, surge la figura de la postergacion de
los créditos®, de conformidad al articulo 63, en el marco del procedimiento
de reorganizacion, y del articulo 241 inciso final, en el contexto de una li-
quidacién. El principio que ambas reglas recogen, es que los créditos de los
acreedores relacionados con la deudora concursada o en liquidacion quedan
pospuestos bajo ciertas circunstancias hasta que los créditos no relacionados
se hayan pagado integramente.

Asimismo, en virtud del articulo 74, y en el contexto de la proteccion
financiera concursal, particularmente, del suministro asegurado destinado
a darle viabilidad operativa y funcional a la unidad en reorganizacion, se
determina que cualquiera operacion con personas relacionadas a la empresa
deudora, debera ser autorizada por acreedores que representen mas del 50%
del pasivo del deudor. Ello, obviamente hace muy dificultoso que el acreedor
relacionado proporcione fondos durante la proteccién financiera concursal.

En el marco de las acciones revocatorias concursales, particularmen-
te en el articulo 287, aparecen las denominadas acciones revocatorias con-
cursales objetivas, es decir, aquellas donde se revocara el acto o contrato
ejecutado por el deudor, sin que sea necesario para ello indagar o acreditar
si el cocontratante estaba en conocimiento del mal estado de los negocios,
bastando, en principio, que el acto o contrato sea uno de aquellos que tipifica
el legislador. Si esos actos tipicos (v.gr. pago anticipado, dacion en pago, otor-
gamiento de cauciones destinadas a asegurar obligaciones previamente con-
traidas) son ejecutados por personas relacionadas al deudor, el “periodo de
sospecha” se amplia a dos afios, desde el inicio del procedimiento concursal
respectivo’. Adicionalmente, se autoriza la declaracion de inoponibilidad de
algunas modificaciones a la estructura societaria del deudor, ya sea fusiones,
divisiones, reducciones de capital, si ellas causan perjuicio a los acreedores,
conforme lo dispone el articulo 289.

Por otro lado, se crean tipos penales especiales tendientes a sancionar
al administrador de hecho®, que harian referencia al grupo empresarial, con-
tenidos en el articulo 463 quater del Cédigo Penal®. Sin embargo, se objeta

6 JEQUIER (2015), p. 571.

7 CARDENAS Y REVECO (2018), p. 587.

8 JeQuIEr (2015), p. 573.

9 El articulo 463 quater establece: “Seré castigado como autor de los delitos contemplados
en los articulos 463, 463 bis y 463 ter quien, en la direccién o administracion de los negocios
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su utilidad, atendido a que la responsabilidad en este caso seria penal y per-
sonal, y no de la persona juridica propiamente tal'’.

En ese sentido, nuestro legislador concursal se enfoc6 exclusivamente
en la sancién por la intervencion de grupos empresariales (derecho a voto,
posposicion de créditos, extension de periodos sospechosos en el contexto
de acciones revocatorias concursales, delitos especiales, etcétera).

En definitiva, dicho enfoque es insuficiente para dar un tratamiento
apropiado y global a las multiples relaciones y efectos que pueden generarse
en el contexto de la insolvencia de un grupo empresarial, prueba de ello, son
los problemas que surgieron en los casos de San Pablo - y del grupo Fernan-
dez Wood, que revisaremos mas adelante.

II. ALGUNAS PAUTAS DE DERECHO CONCURSAL COMPARADO
PARA EL TRATAMIENTO DE LOS PROCEDIMIENTOS DE INSOLVENCIA
DE GRUPOS EMPRESARIALES

Aun cuando el enfoque del legislador concursal nacional sigue parcialmente
los lineamientos del derecho comparado, ya se observan modificaciones a esa
vision en el ambito global.

La vision tradicional enfocada en la sancion!!, aparece, por ejemplo,
en el caso de Argentina, que regul6 en su Ley de Concursos y Quiebras'?, la

del deudor, sometido a un procedimiento concursal de reorganizacién o de liquidacién, hubiese
ejecutado alguno de los actos o incurrido en alguna de las omisiones alli sefialados, o hubiese
autorizado expresamente dichos actos u omisiones”.

10 JEQUIER (2015), p. 573.

1 Un completo desarrollo de estos puntos en la legislacién comparada puede revisarse
en JEQUIER (2015), p. 574 y ss.

12 Para ese caso, aparece el articulo 161 de la ley N° 24.522, que dispone: “Articulo 161.-
Actuacién en interés personal. Controlantes. Confusiéon patrimonial. La quiebra se extiende:
1) A toda persona que, bajo la apariencia de la actuacién de la fallida, ha efectuado los actos en
su interés personal y dispuesto de los bienes como si fueran propios, en fraude a sus acreedores;
2) A toda persona controlante de la sociedad fallida, cuando ha desviado indebidamente el
interés social de la controlada, sometiéndola a una direccién unificada en interés de la contro-
lante o del grupo econémico del que forma parte. A los fines de esta seccién, se entiende por
persona controlante: a) aquella que en forma directa o por intermedio de una sociedad a su
vez controlada, posee participacion por cualquier titulo, que otorgue los votos necesarios para
formar la voluntad social; b) cada una de las personas que, actuando conjuntamente, poseen
participacion en la proporcion indicada en el parrafo a) precedente y sean responsables de la
conducta descrita en el primer parrafo de este inciso. 3) A toda persona respecto de la cual
existe confusiéon patrimonial inescindible, que impida la clara delimitacién de sus activos y
pasivos o de la mayor parte de ellos”.
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figura de la extension de la quiebra por confusion de patrimonios'. Por su
parte, Gran Bretafia establecio casos en que se extiende la responsabilidad
de la sociedad a sus directores'. Espafia, por su parte, también reconoce la
figura del administrador de hecho y de los créditos subordinados!'®. Francia
mantiene el esquema sancionador, generando responsabilidad civil para los
directores de derecho o de hecho, sean o0 no accionistas, por los dafios sufri-
dos por los acreedores causada por su mala gestion'®. Como se observa, la
perspectiva comparada tiende a regular el aspecto punitivo de la injerencia
del denominado administrador de hecho, haciendo extensiva las consecuen-
cias patrimoniales de la quiebra a esos intervinientes, y responsable al admi-
nistrador de facto respecto de entidades filiales del grupo empresarial.

Cabe advertir que la regulacién de los procesos de insolvencia de los
grupos empresariales es uno de los aspectos mas espinudos del derecho con-
cursal, pues, como vimos, la regulacion tradicional asume la existencia de so-
ciedades islas, reconociéndose, en pleno vigor, el principio de la personalidad
juridica, de modo que cada entidad se reconocera por separado, abriendo
cada una de ellas, un proceso de insolvencia individual, con su propio juez,
liquidador, activos por liquidar, pasivos por verificar y acreedores por pagar,
segtn la prelacion legal de créditos aplicable a esa entidad.

Sin embargo, a nivel comparado, aparece la idea de proveer reglas es-
peciales en el contexto de la insolvencia de entidades que pertenecen a un
grupo empresarial, y ello, cuando existe un alto grado de interdependencia
entre las entidades pertenecientes al mismo grupo!’. Se pretende, asi, que
por la insolvencia de un vehiculo no se arrastre al resto del grupo.

13 Para mayor analisis, se sugiere revisar GrAzIABILE (2018), p. 403.

4 Puca (2017), p. 225. Sefiala el autor que la cuestién aparece tratada en la Insolvency
Law de 1986, que regula dos casos en que se extienden la responsabilidad de la sociedad a
sus directores. Estos casos son tratados en: 1) La accién de Fraudulent Trading del art. 213,
en el que dentro de un proceso de liquidacién, a solicitud del liquidador, puede decretar que
quienes hayan administrado los negocios de la sociedad con la intencion de defraudar a los
acreedores se vean obligados a hacer contribuciones a la sociedad para satisfacer sus obligacio-
nes concursales cuando los activos sociales sean insuficientes, aplicindose la misma regla a las
sociedades matrices o filiales de la fallida. 2) La Wrongful Trading, en el art. 214, que sanciona
a los directores y los “shadow directors”, cuando hay continuidad del negocio a sabiendas de
que la liquidacién es inevitable dada la irremontable insolvencia

15 En ese sentido, véanse los articulos 172 N° 3 de la ley N° 22/2003, articulos 93.2.2,
164.1,172.2 y 172.3, donde se reconoce la figura del administrador de hecho. De igual modo,
en el articulo 92.5, se reconoce la figura de los créditos subordinados. Y los articulos 6.2.2 y
6.3.4 que recogen la declaracion de pertenencia a un grupo empresarial.

16PuGA (2017),p. 226y ss., citando Redressement Judiciaire de 1985, ' Ordonnance N° 2008-
1345.

17 UNcrITrRAL (2012), p. 22.
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En esa linea, la Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mer-
cantil Internacional (Uncitral) sobre Régimen de Insolvencia, en su Guia
Legislativa para Leyes de Insolvencia (2012), realiz6 algunas sugerencias en
torno al tratamiento de la insolvencia de grupos empresariales'®. De hecho,
algunos paises ya las han implementado en su derecho interno'. Revisamos
a continuacion estas sugerencias legislativas.

Se plantea la posibilidad de prevenir el efecto de la insolvencia me-
diante la presentaciéon de una solicitud conjunta de apertura del procedi-
miento, lo que tendria la virtud de reducir costos, tramites y anticipar al
juez sobre la existencia del grupo, entre otros beneficios?, y ello permitiria,
a su vez, buscar una solucién global para todas las entidades del grupo, in-
cluyendo aquellas que serian solventes de otras que tendrian problemas de
liquidez.

La coordinacién procesal es otro principio que aparece destacado en
estos casos de insolvencia y grupos empresariales?!. Generaria beneficios de
economia procesal, costos e identificacion de activos, pasivos, acreedores,
coordinacion de audiencias, juntas, la participacion de acreedores en comités
de acreedores, etc. Pero hay que destacar que la coordinacion propiamente
tal mira, mas bien, a la administracién del proceso y no a soluciones sustan-
tivas. Supone, como dice Marta Flores:

“resolver de forma unitaria las cuestiones que eventualmente podrian
tener un tratamiento separado, y, por ello, contradictorio o desacompasa-
do. Por otro lado, con la coordinacion procedimental los costes directos e
indirecto de los concursos pueden mantenerse mas bajos que cuando la
tramitacion estd descoordinada. Esta reduccion de costos (econémicos o
temporales) deriva principalmente de la concentracion de competencias
en determinadas personas o instituciones, aunque también puede ob-
tenerse ventajas gracias al aprovechamiento de economias de escala™?.

Desde luego, la implementacion de esta finalidad de coordinacion procedi-
mental plantea retos importantes como, por ejemplo, regular quién y cuando

18 Véase www.uncitral.org/pdf/spanish/texts/insolven/Leg-Guide-Insol-Part3-ebook-S.
pdf [fecha de consulta: 21 de octubre de 2019].

19 En Latinoamérica: Colombia, cuya experiencia puede revisarse en RopriGuez (2018),
p. 232 y ss., y Argentina, mediante el concurso de agrupamiento, que puede analizarse en
RaspaLL Y RaspaLL (2014), p. 3 y ss. Para Espaiia, sugerimos revisar FLOREs (2018), p. 304 y
ss., legislacién donde se trata de concursos conexos y la posibilidad de presentar concursos de
empresas condicionados.

20 UncrtrAL (2012), p. 24.

2l'Véase RODRIGUEZ, p. 233 v FLorEs (2018), p. 304.

22 FLores (2018), p. 304.
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puede iniciar este procedimiento, el tribunal competente, determinar la
forma en que participaran los acreedores, la forma en que se enteraran de la
existencia de este procedimiento coordinado, entre muchos otros aspectos.

Otro aspecto a destacar, es el trato que se le dard a las entidades del
grupo empresarial cuando se inicia un procedimiento concursal en contra de
una sociedad insolvente perteneciente al grupo. Una cuestion, por ejemplo,
seria resolver si el “automatic stay”?® podria extenderse a otra entidad que
no sea objeto del procedimiento de insolvencia**. Misma situacién con el
otorgamiento de medidas cautelares?®. Ello podria ser de interés cuando un
vehiculo del grupo se viere expuesto a una ejecucion por haber otorgado
un bien propio y esencial en garantia a favor de un acreedor de la entidad
en insolvencia, en cuya contra se inicié un procedimiento de insolvencia. Si
la ejecuciéon prospera, se perderia un bien esencial para la unidad econémica,
perjudicandose al grupo y a los acreedores de esa unidad respectiva. Otra cuestion
que urge en estos casos, se refiere al financiamiento de la entidad en cuya contra se
inicié un procedimiento de insolvencia, dado que la iniciacién de este tipo de proce-
dimiento permite, en algunos casos, a los financistas suspender el desembolso
de sus créditos bajo contratos de financiamiento y, por rebote, ello también
podria afectar a otras entidades del grupo cuando se convienen pactos de
ratio de endeudamiento de sociedades del grupo empresarial. Esta cuestion
puede ocurrir, incluso, luego del procedimiento de insolvencia?®. En estas
condiciones pareceria conveniente, en una vision global, dar facilidades para
el otorgamiento de financiamiento a estas entidades y crear protecciones
para el financista que proporcione esos fondos frente a eventuales ataques
de su preferencia, incluso si es relacionado, entre otros?’.

Las cuestiones a que da lugar el financiamiento de las empresas del
grupo también pueden extrapolarse al uso de bienes esenciales dentro del
holding cuando una de las entidades de este es objeto de un proceso de in-
solvencia. ;Podra una sociedad seguir gozando de esos bienes y viceversa?

2 El automatic stay, en general, se trata de un efecto de la apertura de un procedimiento
de reorganizacion, que implica una suspension de las acciones de los acreedores contra el
deudor, cuando se inicia un procedimiento bajo el capitulo 11 de la Ley de Insolvencia de los
Estados Unidos de Norteamérica. Aparece en nuestro articulo 57 mediante la Resolucion de
Reorganizacion, véase CARDENAS Y REVECO (2018), p. 546.

2 UNcrTrAL (2012), p. 38.

2 Op. cit., p. 40.

% Vimos que el articulo 74 autoriza la venta, enajenacién o contratacién que excedan
determinados montos, pero si esas operaciones se practican con personas relacionadas con la
empresa deudora, se requerira la autorizacién de los acreedores que representen mas del 50%
del pasivo del deudor.

27 UNCITRAL (2012), p. 41.
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Se plantea:

“El uso de esos bienes podria suscitar impugnaciones con fines de
anulacion, en particular cuando la empresa que prestara apoyo cayera
posteriormente en la insolvencia, y ademas, tal ocupacion preocuparia
a los acreedores de la empresa solvente”?s.

Ello deriva en que también sera necesario determinar la forma cémo
seguiran operando las entidades pertenecientes al grupo empresarial, es de-
cir, regular las operaciones que se realizan intragrupo, creando mecanismos
de impugnacion, autorizacion, revocacion, subordinacion de determinados
créditos intragrupo, etc. Como se observa, todas estas cuestiones son difici-
les de ponderar, pero requieren de una regulacién precisa, que aborde los
eventuales conflictos de intereses que puedan surgir, determinacion de las
preferencias que puedan otorgarse a estos préstamos, autorizacion judicial
eventual para su otorgamiento, entre otras materias.

Otro aspecto crucial de los regimenes de insolvencia tiene relacion con
la configuracion de factores para evaluar si una empresa del grupo empresa-
rial debe asumir la responsabilidad de las deudas externas de una entidad in-
solvente del grupo?’. No nos referidos, claramente, al caso en que la empresa
relacionada asuma la responsabilidad de la deuda cuando ha otorgado una
garantia con respecto a sus subsidiarias, coligadas, etc., por simple aplicacion
del principio de la fuerza obligatoria del contrato, frente al otorgamiento de
una caucion real o personal. Nos referimos al caso por el cual se genera una
responsabilidad de indemnizar cualquier pérdida o dafio en casos de fraude
o culpa en transacciones intragrupo, recurriendo al régimen de responsabili-
dad civil, penal o simplemente al levantamiento del velo.

En esos casos se evita aplicar en toda su extension el principio de la
personalidad juridica auténoma de cada empresa®, y los tribunales tienen
discrecion para extender la responsabilidad de una o més empresas del gru-

B UNCITRAL (2012), p. 42.

2 En Chile, vimos que la regulacion de las deudas internas recurre a la subordinacion en
determinados casos, véase articulo 63. También se generan especiales deberes de impugnacién
del liquidador con esos créditos (articulo 173) y exclusién de quérum y derecho a voto en
juntas de acreedores (articulo 191), entre otros.

30 FLores (2018), p. 316, quien lo explica para el régimen de insolvencia espafiol. Otras
jurisdicciones prescriben soluciones adicionales. En algunas circunstancias, por ejemplo, la
ley puede tratar a la empresa insolvente como un agente de la compadia relacionada, lo que
permitiria a terceros hacer cumplir sus derechos directamente contra la empresa relacionada
como principal. Sin embargo, para una vision general del asunto, se puede revisar en UNCITRAL
(2012), p. 61.
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po por las deudas de otras empresas del grupo, sujeto a ciertos criterios®'.
En el caso espafiol, se recurre a la hipotesis de confusion agravada de patri-
monios®?. Su efecto: un acreedor de una entidad del grupo lo pasara a ser
de un conjunto de bienes de las entidades pertenecientes al grupo, ahora
consolidado. En definitiva, bajo esos supuestos, se determina que un gru-
po empresarial oper6 como una sola empresa, decretandose la consolida-
cién de sus activos y pasivos. Este es el denominado mandato sustantivo de
consolidacién patrimonial, una orden que algunos paises proveen, pero que
es muy estricta en sus requisitos para ser obtenida, pues pone en jaque el
principio de la personalidad juridica, que propicia y alienta a tomar riesgos
en el mundo de los negocios. Pero el abuso o desviacién de esa libertad de
emprender, permite excluir su aplicacion mediante la llamada consolidacién
patrimonial.

El dilema que presenta la aplicacion de estas reglas de consolidacion
patrimonial tiene relacion con su efecto en los acreedores de las diversas
entidades del grupo empresarial. La disyuntiva llama a su ejercicio prudente
y cauteloso®. La vision global del grupo empresarial observa, por un lado, un
gran conjunto de acreedores, que requeriria un tratamiento equitativo (por
el abuso de la personalidad juridica) y, por otro lado, su conciliacion con los
intereses de cada grupo de acreedores dependientes de cada vehiculo cor-
porativo. Ello puede generar una colisién de los derechos de los acreedores
si los activos combinados de las empresas no son suficientes para cubrir los
pasivos®. Se afecta asi, la seguridad juridica, y ello se traduce en un mayor

31 Estos criterios observan las siguientes consideraciones: la medida en que la adminis-
tracion, el negocio y las finanzas de las empresas se entremezclan; la conducta de la empresa
relacionada hacia los acreedores de la empresa insolvente; la expectativa de los acreedores de
que estaban tratando con una entidad econémica en lugar de dos 0 més empresas del grupo; y
la medida en que la insolvencia es atribuible a las acciones de la empresa del grupo relacionado.
Véase UNCITRAL (2012), p. 62 y ss.

2 Frores (2018), p. 318.

33 El principio comtn es que para decretar la consolidacion, el tribunal debe estimar
que los acreedores sufririan un mayor perjuicio en ausencia de consolidacién que lo que las
empresas insolventes y los acreedores opositores sufririan de su imposicion. Algunas juris-
dicciones permiten la consolidacién parcial al eximir los reclamos de acreedores especificos,
satisfaciéndolos con activos particulares (excluidos de la orden de consolidacién) de una de las
empresas insolventes. Este ejercicio de reconciliaciéon conlleva dificultades que resultan en que
se aplique con poca frecuencia en los Estados donde estan disponibles, segtn lo informa la Guia.

3 Estos intereses colectivos entraran en conflicto si los activos totales de las empresas
combinadas son insuficientes para satisfacer todas las reclamaciones. En tal caso, los acreedores
de una empresa del grupo con una base de activos significativa verian sus probabilidades de
recupero disminuidas por los reclamos de los acreedores de otra empresa del grupo con una
base de activos baja. Véase FLores (2018), p. 317 y ss.
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costo al crédito (por la existencia de un mayor riesgo deudor), y, consecuen-
cialmente, a la libertad de emprender y de endeudamiento de las empresas.
Pero, por otro lado, se generan externalidades positivas por la consolidacion
patrimonial, como seria una coordinacion perfecta de los procesos (habria
solo uno proceso concursal), no habria necesidad de recurrir a las accién
revocatorias intragrupo, se facilitarian las reglas de obligaciéon a la deuda y
contribucion a la deuda en caso de deudores subsidiario o solidarios perte-
necientes al mismo grupo, pues habria un solo deudor, y no varios fiadores o
codeudores solidarios®.

III. ALGUNOS CASOS DE GRUPOS EMPRESARIALES
QUE SE HAN SOMETIDO A UN PROCEDIMIENTO CONCURSAL
BAJO LA LIR

Revisado la normativa nacional y comparada que establece algunos princi-
pios aplicables a la insolvencia de los grupos empresariales, comentamos dos
relevantes casos de grupos empresariales que enfrentaron maltiples procesos
de insolvencia, para detectar como esos principios, como de coordinacién
procesal y consolidacién patrimonial, podrian haber facilitado los derechos
de los acreedores, mejorado su ratio de recupero, entre otros aspectos.

A) El caso San Pablo-Lagunillas

Este grupo empresarial contaba con dos 4reas de negocios. Una entidad que
operaba como contratista de transporte de empresas forestales (Transportes
San Pablo, en adelante TSP) y un intricado arbol de sociedades dedicado al
giro agroindustrial (explotacion de predios agricolas y la exportacion de sus
productos), que era desarrollado a través de una estructura holding que tenia
como matriz a la sociedad Lagunillas.

El problema del grupo devino originalmente por TSP, que al perder
licitaciones y tener un fuerte apalancamiento financiero, present6 su propia
liquidacién concursal®®?’. Lo anterior, derivé en que los pasivos de TSP tam-
bién se hicieran exigibles al socio principal y a la sociedad Afrusan, como

3% FLores (2018), p. 320.

36 Véase proceso rol N° C-5407-2014 del Primer Juzgado Civil de Los Angeles.

37 TSP tenia estructurados sus pasivos principalmente con contratos de leasing, que con-
forme a la LIR, los acreedores deben optar por alguna de las posibilidades que les otorga el
art. 225 (continuar con el contrato de arrendamiento en los términos originalmente pactados,
ejercer anticipada la opcion de compra o terminar anticipadamente el contrato).
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codeudores, quienes en paralelo presentaron sus propios procesos de reorga-
nizacion para reestructurar la deuda directa e indirecta.

SOCIO PRINCIPAL

Transportes San Pablo Lagunillas

AFRUSAN AQUELARRE AGRIPENA INBOSA

El socio principal plante6 un plan de reorganizacion® que consistio en
otorgar segundas hipotecas sobre los inmuebles agricolas de las sociedades
Aquelarre, Agripefia e Inbosa, mientras que el otro acuerdo se realiz6é por
Afrusan®, que plante6 su continuidad de giro y un nuevo calendario de
pagos asociados.

Como nuestra legislacion concursal no contempla herramientas de
coordinacion entre los procesos, todos estos fueron tramitados independien-
temente, en distintos tribunales, circunstancia que generé dificultades de
orden practico y sustantivo. En concreto, los acreedores y quérums eran dis-
tintos para cada proponente, pues se congregaron acreedores directos e indi-
rectos de cada una de las entidades del grupo empresarial, generando pasivos
auténomos para cada proceso. Al no existir coordinacion procesal y tampo-
co consolidacién patrimonial (del activo ni pasivo), ello generd que algunos
acreedores pudieran exigieran condiciones mejoradas en su caso, y, en el otro
acuerdo, ciertos acreedores no fueron considerados en la propuesta.

Lo anterior, llevo a que los acuerdos de reorganizacion aprobados por
los acreedores fueron soluciones meramente coyunturales, que no reestruc-
turaron de forma adecuada los pasivos. En ese sentido, Afrusan, para aprobar
su acuerdo, debié excluir al acreedor hipotecario de primer grado, quién, a

38 Véase proceso rol N° C-727-2015 del Décimo Juzgado Civil de Santiago.
3 Véase proceso rol N° C-30-2015 del Décimo Juzgado Civil de Santiago.
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causa de lo anterior, demand¢ la liquidacién forzosa de Lagunillas*, cuyo
Unico patrimonio eran sus participaciones sociales en sus sociedades filiales.
Esta entidad, a efectos de defenderse, se sometié a un nuevo acuerdo de
reorganizacion*!.

La dificultad que present6 el acuerdo de Lagunillas, fue que debia
integrar los activos de Afrusan, que ya tenia un acuerdo previamente alcan-
zado. Dicha coordinacion no tenia una modalidad prevista en la LIR. Frente
a ello, las dos opciones que se revisaron fueron la modificacion del acuerdo
original o la presentacién de un nuevo acuerdo de reorganizaciéon. En un
primer momento, se intenté modificar el original, pero fue imposible, dado
que quienes lo votaban eran los acreedores originales, que como recordare-
mos habia excluido al acreedor hipotecario de primer grado. Ese marco de
pasivo generaba que ciertos acreedores tuvieran una preminencia, que en el
contexto general de los pasivos del grupo, no les correspondia. Por ello, estos
acreedores reclamaron tratos especiales que no era posible otorgar, por lo
que la propuesta de modificacion del acuerdo original fracasé, debiéndose
proponerse un nuevo, que generd un problema importante respecto de cual
tribunal era el competente para conocerlo, resolviéndose después de una
contienda, que le correspondia conocer de la nueva propuesta al mismo que
habia tramitado la original*2.

B) Grupo Fernandez Wood

En el caso del grupo Fernandez Wood, su matriz era la sociedad FW Corp,
sociedad que tenia una serie de filiales, que podriamos distinguir en dos grupos:
sociedades que desarrollaban proyectos inmobiliarios, que en su mayoria tenia
participaciones de inversionistas distintos al grupo, siendo cada una distinta
y no estando necesariamente integradas o relacionadas entre si; y, sociedades
constructoras, donde la principal era Constructora Fernandez Wood, pero de
la cual dependian otras sociedades filiales que fueron constituidas para pro-
yectos inmobiliarios particulares o, bien, que tenian especialidades distintas
como, por ejemplo, participar en registros de ciertas instituciones ptblicas.
FW Corp* y la Constructora Fernandez Wood** presentaron sus liqui-
daciones concursales en forma conjunta, sin embargo, estos procesos queda-
ron en tribunales distintos, nombrandose dos liquidadores. Posteriormente,

40Veéase proceso rol N° C-618-2016 del Juzgado de Letras de Molina.

4'Véase proceso rol N° C-920-2016 del Juzgado de Letras de Molina.

42 Véase proceso rol N° C-18200-2019 del Décimo Juzgado Civil de Santiago.

43 Véase proceso rol N° C-1499-2017 del Vigésimo Sexto Juzgado Civil de Santiago.
# Veéase proceso rol N° C-1916-2017 del Sexto Juzgado Civil de Santiago.
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dos de las sociedades filiales constructoras fueron también declaradas en
liquidacion®, procesos que quedaron también en manos de otros liquida-
dores. Ninguno de los procesos se coordind, al no existir esa herramienta
concursal en nuestro derecho.

FW CORP

Participacion en aprox. 30
sociedades inmobiliarias AT

5 SOCIEDADES CONSTRUCTORAS

Adicionalmente a lo anterior, otro de los graves problemas que represen-
t6 este caso, fue la falta de consolidacion de patrimonio, dado que los activos
principales del grupo estaban en las sociedades filiales que consistian en pro-
yectos inmobiliarios que cada una de las sociedades desarrollaba en distinto ni-
vel de avance. Por su parte, las sociedades constructoras tenian pagos pendien-
tes de sus mandantes, recupero de impuestos y reclamos por mayores obras.

De este modo, los liquidadores a cargo de los procesos debieron asu-
mir de facto la administracion de las sociedades filiales, sin ningtin estatuto
concursal ad hoc que regulara sus actuaciones. Por ello, cada uno utilizoé las
formas que la LIR contempla, que no necesariamente se adecuan a estas
situaciones. En el caso de FW Corp, se decreté una continuacion de activida-
des econémicas*®, en cambio, en la sociedad Fernandez Wood Constructora,

4 Un acreedor demandé la liquidacion forzosa de la sociedad Constructora Pulmahue
(proceso C-5747-2017 el Trigésimo Juzgado Civil de Santiago) y la otra sociedad filial Cons-
tructora Fernandez Wood-Chamisero inicié su liquidacién voluntaria (proceso C-30771-2017
el Sexto Juzgado Civil de Santiago).

4 La continuidad de actividades econémicas estd contemplada en el articulo 230 y
siguientes de la LIR, con ciertos objetivos bastante expresos que son: “a) Aumentar el por-
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se recurri6 a la figura de gastos necesarios para la mantencion del activo, al
amparo del articulo 41 de la LIR*. Lo anterior, solo confirma la deficiencia
de nuestra legislacion en el tratamiento de grupos empresariales, dado que
no tiene una normativa que permita coordinar los procesos y consolidar los
patrimonios y darles una administracién adecuada en el marco de un con-
curso, lo cual es necesario para mejorar la tasa de retorno de los acreedores
en las reestructuraciones financieras o liquidaciones de activos.

Otra circunstancia en que se advierte la falta de consolidacién de pa-
trimonios es en el tratamiento de acreedores simultineos, es decir, aquellos
que se presentan en varios de los procesos del grupo reclamando el mismo
crédito, sobre la base de garantias personales y solidarias que las sociedades
habian constituido entre si. Asi como no existe consolidacion de activos
conforme revisabamos en los parrafos anteriores, en los pasivos esta falta se
traduce en que los pagos que puedan ser realizados en uno de los procesos,
por parte de uno de los integrantes del grupo, no sea adecuadamente repre-
sentado en los otros procesos*.

En este sentido, las causales de objecion contempladas en los arts. 70 y
174 de la LIR que pueden saltar a la vista como la forma mas adecuada para
salvar el problema, no se ajustan de forma apropiada por un tema de tem-
poralidad, dado que dicho mecanismo procesal, se plantea normalmente al

centaje de recuperacion por parte de los acreedores del Deudor; b) Facilitar la ejecucion de
prestaciones que se encontraren pendientes y de las cuales se derive un beneficio para la masa,
y ¢) Propender a la realizacion de los activos del Deudor como unidad econémica”. Cuando
se analiza la continuidad de giro realizada en FW Corp resulta una interpretacién extensa y
valida de la norma, pero ciertamente no circunscrita a las consideraciones que el legislador
tuvo en su dictacion, dado que la empresa deudora no mantenia actividades, su condicién
sigui6 siendo de socio pasivo en las sociedades inmobiliarias, pero como la administracion de
estas era desarrollada desde la matriz, se mantuvo una continuidad con el exclusivo objeto de
mantener operativas dichas sociedades, desarrollando la venta de las unidades o la terminacién
de proyectos, segn haya sido el caso.

47 El articulo 41 de la LIR establece la posibilidad del liquidador de efectuar contratacio-
nes especializadas, recordemos que todos los gastos administrativos del procesos, deben ser
solventados por el liquidador con cargo a sus honorarios fijados en el articulo 40 de la misma
norma legal, siendo este caso, la excepcion. Estas contrataciones especiales tienen un estatuto
estricto en cuanto a su objeto y aprobacién, dado que la ley solo las permite en los supuestos
que sean necesarias para el “cuidado y mantencion del activo del Deudor, a la recuperaciéon
y realizaciéon del mismo y a su entrega material”. Para ser aprobadas requieren un quérum
especial, es decir, 66% del pasivo con derecho a voto.

4 En el caso del Acuerdo de Reorganizacién de la Isapre Mas Vida (véase proceso rol
N° C-3831-2017 del Primer Juzgado Civil de Concepcién) se opté por incluir una clausula
que permite reflejar pagos obtenidos a determinados acreedores a causa de la realizaciéon de
garantias otorgadas por la Isapre ante la Superintendencia de Salud para deducir sus acreencias
en la masa sometida al Acuerdo.
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inicio del proceso, cuando dichos créditos son verificados quedando firmes e
inmutables, no existiendo un vehiculo procesal para descontar los pagos que
sean realizados después que los créditos quedan incluidos en las néminas de
créditos reconocidos.

V. CONCLUSIONES

Como se puede advertir, la legislacion nacional en materia de concursos de
grupos de empresas regula aspectos circunscritos muy especificos, como son
el tratamiento de créditos de personas relacionadas y sanciones de orden civil,
revocatorio y penal, que no responden a los criterios dados por la Uncitral
en la Guia Legislativa para Leyes de Insolvencia (2005). Al no seguirse esos
lineamientos se afectan seriamente los objetivos de reducir los costos de los
procesos y mejorar la tasa de recupero de los acreedores.

La falta de coordinacién procesal resulta ser una falta sistémica que se
hace necesario abordar, en este sentido las legislaciones mencionadas (como
Colombia y Espafa, por nombrar algunas), demuestran criterios interesan-
tes de acumulacion de procesos, y de flexibilidad para determinar el estable-
cimiento del concepto de grupos econdémicos, que esti por sobre criterios
hermenéuticos meramente formales, sino aplicando criterios practicos que
se encuentran determinados por control, actuacion conjunta o interrelacion
de créditos o activos.

Se hace urgente una norma que, ademas, permita la consolidacién de
patrimonios, dado que la realidad super6 la legislacion. En los casos revisa-
dos se advierte el uso de herramientas legales de modo extensivo para solu-
cionar esta omision, pero con resultados que, en definitiva, son mas costosos
y no mejoran la ratio de recupero de los acreedores del holding, generando
situaciones oportunistas para algunos acreedores, lo que violaria alguno de
los criterios de la prelacion de créditos.
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