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Resumen

La normativa concursal se encuentra orientada a servir como una herramienta legal para afrontar
crisis de naturaleza patrimonial. El empresario busca que su negocio sea rentable, pero por factores
sistémicos o0 exogenos, con frecuencia se presentan situaciones que hacen visible un
resquebrajamiento de los estandares minimos de produccion, eficiencia y satisfaccion. A la larga
se ve afectada la eficacia de la empresa y por ende, el tejido empresarial se rompe y ello por
consiguiente, afecta a los agentes que lo componen. En ese orden de ideas, la sola sancién de una
norma juridica no es suficiente, pues ésta puede carecer de incentivos que induzcan al empresario
a su correcto uso. El anlisis economico del Derecho sirve para complementar dicho objetivo, cual
es una solucion eficiente a la crisis. Dicho acuerdo consensuado entre el deudor y sus acreedores,
se bifurca en dos caminos: la reestructuracién o la liquidacién del negocio. Ambas situaciones
deben ser merituadas en funcion de la viabilidad de la empresa a fin, de no afectar el mercado.
Finalmente, la consecuencia mediata sera la tutela del crédito, el cual sera mas accesible a las

mayorias, al concretarse un mercado saneado, libre de agentes ineficientes.
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Abstract

The bankruptcy law is aimed at serving as a legal tool to face crises of a patrimonial nature. The
entrepreneur seeks to make his business profitable, but due to systemic or exogenous factors, often
there are situations that make visible a breach of the minimum standards of production, efficiency
and satisfaction. In the long run, the efficiency of the company is affected and, as a result, the fabric
of the company is broken and consequently affects its members. In this sense, the mere sanction of
a legal rule is not sufficient, as it may lack incentives to induce the employer to use it correctly. The
economic analysis of the law serves to complement this objective, which is an efficient solution to
the crisis. This agreement between the debtor and its creditors is divided into two parts: the
restructuring or liquidation of the business. Both situations must be merited according to the viability
of the company in order not to affect the market. Finally, the mediate consequence will be the
protection of credit, which will be more accessible to the majority, when a healthy market is realized,

free of inefficient agents.

Keywords: competition, efficiency, viability, market, crisis, incentives

Introduccién

Cuando una empresa tiene problemas para hacer frente a sus obligaciones, la existencia de un
sistema de insolvencia efectivo facilita su rehabilitacion y, de no ser posible, ofrece un mecanismo

eficaz para su liquidacions.

La gran meta del sistema concursal es la proteccidn del crédito y ello se logra mediante la reduccion
de los costos de transaccion en situaciones de crisis empresarial, lo que a su vez permite la
maximizacién del valor privado de los activos de quienes participan, tanto como acreedores como
deudores*. Sin embargo, ello también permite generar en la sociedad externalidades positivas al
resto de la economia al proteger de mejor manera el crédito, lo cual se vera reflejado en su

consecuente abaratamiento. A mejor sistema concursal, menor costo del crédito, y viceversa.

3 Concha, Mauricio- Lladd, Jorge: “Algunas reflexiones sobre el sistema de insolvencia empresarial en el Per(”, en Revista
Moneda, N° 158, Lima: BCRP, p. 34 (disponible en https://www.bcrp.gob.pe/docs/Publicaciones/Revista-Moneda/moneda-
158/moneda-158-08.pdf).

4 Adrianzén Rodriguez, Luis Carlos: “Vallas donde vayas”: el costo social de la valla concursal en el Pert”, en Revista de
Competencia y Propiedad Intelectual, Vol. 7, Nim. 12, Lima: INDECOPI, 2011.
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Un sistema concursal que no funciona adecuadamente puede tener diversos efectos negativos.
Uno de estos es que limita la capacidad de los bancos para resolver los problemas de asimetrias
de informacion (discriminar entre clientes buenos y malos, por ejemplo), lo cual se reflejara en un

mayor nivel de riesgo, y por ende, mayores tasas de interés de mercado®.

El Sistema Concursal, previsto en la Ley N° 27809 (Ley General del Sistema Concursal, de aqui en
adelante LGSC), es un sistema que se basa en la negociacién entre deudores y acreedores. Un
deudor que se encuentre en una situacion de insolvencia y busque proteger su patrimonio, puede
presentar su Plan de Rehabilitacién a la Junta de Acreedores, la cual decide la permanencia
(reestructuracion) o salida (liquidacién) del mismo. El Estado, a través del Instituto Nacional de
Defensa de la Competencia y de la Propiedad Intelectual INDECOPI), actua como facilitador hasta
que se instale la Junta de Acreedores. A partir de ese momento, los acreedores se hacen cargo de

la empresa deudora de forma directa, o a través de una empresa administradoras.

Asimismo, debemos sefialar que el Sistema Concursal consta de dos regimenes: el Proceso
Concursal Ordinario (PCO) y el Proceso Concursal Preventivo (PCP). EI PCO puede iniciarse a
pedido del deudor o del acreedor. Si las pérdidas de la empresa deudora superan el total de su
capital social pagado, no procede la solicitud de reestructuracion patrimonial, sino sélo la de
disolucién y liquidacién. EI PCP puede iniciarse sélo a instancias del deudor, siempre que la
empresa no se encuentre en alguna de las causales que autorizan el inicio del PCO. En tal sentido,
el PCP implica que la empresa ingresa al sistema concursal en una etapa temprana de problemas
de pagos teniendo, por tanto, mayores posibilidades de que el acreedor decida la continuacion del

negocio (reestructuracion).

5 Concha, Mauricio- Llado, Jorge: “Algunas reflexiones sobre el sistema de insolvencia empresarial en el Per(”, p. 34.
5 Concha, Mauricio- Llado, Jorge: “Algunas reflexiones sobre el sistema de insolvencia empresarial en el Perd”, p. 35.
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Grafico N° 01

Tipos de procedimientos concursales

Tipos de
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o Uno o més acreedorss o Disolucién y liquidacin » e Aprobar el Convenio de Liguidacion
= Por mandate del Poder Judicialit | :

L peudor | + Preventivo L Aprabar el Acuerde Glohal de

Refinanciacion (AGR)

Nota. De Indecopi.

A pesar de que el procedimiento concursal peruano ha venido modificandose en los ultimos afios
para alcanzar el objetivo previsto en la Ley N° 27809, se advierte el escaso uso del PCP.
Consideramos que la poca utilizacién de este procedimiento administrativo no parece deberse, por
lo general, a factores socioldgicos o culturales de los empresarios o deudores peruanos, sino a

deficiencias y costos de transaccién en el CPC que resulta escasamente atractivo para ellos.

El presente ensayo tiene como objetivo analizar, a la luz de los criterios de eficiencia del Analisis
Econdmico del Derecho (en adelante AED), si la regulacién actual del PCP es eficiente o por el
contrario es necesario incorporar incentivos adecuados y realizar cambios necesarios en la
legislacion que permitan mejorar dicho procedimiento administrativo para conseguir el objetivo de
recuperar el crédito y la asignacion eficiente de recursos a fin de conseguir el méximo valor posible

del patrimonio del deudor.

Con ese propdsito, se introduciran elementos de analisis costo- beneficio sobre todo de cara a
determinar desde las diversas perspectivas si resulta mas conveniente optar por la reestructuracion

o liquidacion del patrimonio del deudor.

No es nuestro objetivo por razones de espacio, hacer un examen detallado respecto del movimiento
del Analisis Econdmico del Derecho (AED) o Law and Economics, ni €l modo en que este ha

impactado no solo en el &mbito del Derecho de la Competencia, donde encontré carta de
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naturaleza, sino en otras parcelas del ordenamiento juridico hacia donde se ha extendido
progresivamente’. El objeto es més limitado: proporcionar el marco conceptual necesario para el

desarrollo del andlisis que propondremos.

No obstante, debemos partir de una definicién con determinado nivel de consenso doctrinal: el AED
es una metodologia de analisis que parte de la aplicacion de los conocimientos y meétodos de la
ciencia econémica al Derecho8. Su aplicacion pretende, por un lado, predecir el comportamiento
humano al reconocer que aquél se determina en funcion a incentivos®, y, por otro lado, la

configuracidn de un sistema legal mas justo (entendido esto en términos de eficiencia)©.

Ahora, la doctrina ha enfatizado en las dificultades de aplicar criterios de eficiencia con relacion a
cuestiones que involucran elementos sociales'!, aspectos que forman parte de la propia funcién
social del Derecho. Estas dificultades se aprecian con mayor énfasis en la discusion sobre los

criterios de eficiencia del AED.

1.1. Criterios de eficiencia procesal

La teorizacion del AED permite reconocer, entre otros, cinco criterios de eficiencia relevantes: (i) el
criterio de Pareto; (i) el criterio dptimo (o superior) de Pareto; (iii) el criterio Kaldor-Hicks; (iv) el
criterio de Pareto- Wicksell; y, (v) el criterio de maximizacion de riqueza'. Son criterios que se

orientan a la justificacion de las decisiones del ser humano.

El criterio de Pareto justifica la adopcion de una decisién cuando se logra la mejora del bienestar

social, circunstancia que se alcanza cuando se logra la mejora de la situacién de al menos un

7 No en vano Bruce Ackerman de la Yale Law School hace referencia al AED como “el mas importante desarrollo entre los
académicos del derecho en el siglo veinte” (citado por Cooter, Robert- Ulen, Thomas: Law and Economics, 3° edicion,
Massachussets: Addison- Wesley- Longman, 2000, p. 01 ss.)

8 Bullard, Alfredo: Derecho y Economia. El andlisis econémico de las instituciones legales, 2° edicion, Lima: Palestra, 2006, p.
41; Domenech Pascual, Gabriel: “Por qué y como hacer analisis econémico del Derecho”, en Revista de Administracion Publica,
N° 195, Madrid, 2014, p. 101.

9 Esta idea se aprecia con claridad en el planteo de Posner quien “reconoce explicitamente la relacién directa entre los incentivos
que el hombre recibe (en ese marco de satisfaccion del propio interés) y su conducta; al respecto. Duran y Lalaguna, Paloma:
Una aproximacion al Andlisis econémico del Derecho, Granada: Comares, 1992, p. 141.

10 En ese sentido, Pinzon Camargo, Mario: Aproximaciones al andlisis econémico del Derecho, Bogota: Universidad Externado
de Colombia, 2010, p. 146.

11 Pinzén Camargo, Mario: Aproximaciones al analisis econémico del Derecho, pp. 146-147.

2 De aqui en adelante Pinzon Camargo, Mario: Aproximaciones al analisis economico del Derecho, p. 149; Bullard, Alfredo:
Analisis econémico del Derecho, Lima: Fondo Editorial PUCP, 2018, pp. 27-33.
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integrante de la sociedad sin reducir el bienestar individual'®. Es de reconocer que esta version

débil del criterio de Pareto no le da el protagonismo suficiencia a los criterios de eficiencia™.

Por su parte el criterio Optimo (o Superior) de Pareto propone la justificacion de una decision en
términos de eficiencia cuando se arriba a una situacion dptima (es decir, inmejorable) cuando con
los recursos con los que se dispone no resulta posible mejorarla sin afectar la posicién de alguna
de las partes. En este contexto, verificaremos un dptimo de Pareto si la situacion es tal que la mejora
de una de las partes perjudica a la otra. Se logra, segun este criterio, el mejor aprovechamiento a

los recursos existentes (que se entienden son escasos)’6.

El criterio de Kaldor-Hicks reconoce que las decisiones siempre generaran beneficiados y
afectados, pero la eficiencia de aquellas dependera finalmente de la capacidad que tienen los
primeros (los beneficiados) por compensar a los afectados y mantener un beneficio remanente. Es
decir, la eficiencia se alcanza cuando los ganadores ganan mas de lo que los perdedores pierden
y cuando los primeros pueden compensar a estos ultimos (y a pesar de ello, mantener un beneficio

remanente)'’.

El criterio de Pareto-Wicksell constituye una variante del Optimo de Pareto cuya diferencia
esencial se vincula con la forma en que los perjudicados son compensados: la compensacion debe
ser efectiva y no meramente potencial 8. Dada la poca relevancia de su distincion con el Optimo de

Pareto, no la consideraremos en el analisis posterior.

Finalmente, tenemos el criterio de maximizacion de riqueza que ha sido desarrollado por Richard
Posner (Escuela de Chicago) tiene como aspecto predominante la monetizacion de las preferencias
individuales y, a partir de ello, poder realizar la comparacion entre esas preferencias'd. Esta
monetizacion tiene como presupuesto la determinacion de la disponibilidad a pagar por parte de los

individuos.

13 Bullard, Alfredo: Derecho y Economia. El analisis econémico de las instituciones legales, p. 43.

14 Duran y Lalaguna, Paloma: Una aproximacion al Analisis econdémico del Derecho, p. 195.

15 Bullard, Alfredo: Derecho y Economia. El analisis econdmico de las instituciones legales, p. 43.

16 Bullard, Alfredo: Derecho y Economia. El andlisis econémico de las instituciones legales, pp. 44-45.

17 Calabresi, Guido: “El sin sentido de Pareto: llevando a Coase mas lejos”, en lus et Veritas, N° 14, Lima, 1997, p. 71.
18 Pinz6n Camargo, Mario: Aproximaciones al andlisis econémico del Derecho, p.149.

19 Pinzén Camargo, Mario: Aproximaciones al analisis econémico del Derecho, p.149.
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El estado de la cuestion nos permite reconocer que los criterios de eficiencia que cuentan con mayor
aceptacion son el de Optimo de Pareto, el de Kaldor- Hicks y el de maximizacion de riqueza. Ahora,
partiendo de la particularidad de nuestro analisis es que optaremos por recurrir al criterio de eficacia

de Optimo de Pareto.

Si el procedimiento concursal se activa cuando la masa patrimonial del deudor no resulta suficiente
para cumplir con sus obligaciones, serd extremadamente dificil reconocer la posibilidad de que
existan recursos suficientes para compensar (a los perdedores) cuando es precisamente la
reestructuracion patrimonial o la liquidacion del deudor los resultados posibles del procedimiento
concursal. Ese es el motivo por el cual descartamos aplicar el criterio de Kaldor- Hicks. Por otro
lado, las dificultades para monetizar las preferencias individuales en aplicacion al procedimiento

concursal hacen inviable la aplicacidn del criterio de maximizacion de riqueza propuesto por Posner.

Es de advertir que la adopcion del criterio de Optimo de Pareto no supone una aceptacién general
de su mayor plausibilidad, sino unicamente que es el criterio de eficacia mas idéneo para nuestros
fines.

Los fines econémicos del proceso

Debido a que el objetivo de nuestro trabajo es abordar la perspectiva de la eficiencia en el &mbito
del procedimiento concursal, resulta relevante proponer algunas nociones respecto a la aplicacion

a AED en torno al proceso, aspecto que ha sido abordado por la doctrina especializada.

En principio, un proceso legal deberia crearse con el fin de alcanzar una mejor situacién que aquella
en la que se estaria si dicho proceso no existiera. La idea es que, cuando el sistema sea utilizado,

arroje un resultado neto positivo a favor de la sociedad?0.

Pero, asi como hay beneficios, también hay costos relacionados con el uso del sistema procesal.
De hecho, todas las reglas que se utilizan en el proceso legal —tanto sustantivas como adjetivas—
generan costos sociales en su aplicacion. Asi, se afirma que una sociedad estard en mejor
situacion, en términos paretianos, si los costos que generan sus procesos legales son menores que

los beneficios que éstos procuran por cada caso resuelto?!,

20 Adrianzén Rodriguez, Luis Carlos: “Vallas donde vayas: el costo social de la valla concursal en el Perd”, en p. 88.
21 Adrianzén Rodriguez, Luis Carlos: “Vallas donde vayas: el costo social de la valla concursal en el Perd”, p. 88.



Acta Juridica Peruana/ Volumen 6 N° 01-2023
50

En esa linea, Cooter- Ulen proponen una medida simple de los costos sociales relacionados con el
proceso legal, expresado por CS, y combina los costos administrativos, expresados por Cay los
costos de los errores, expresado por c(e). Desde un punto de vista econémico, los autores asumen
que el objetivo econdmico del derecho procesal es minimizar la suma de los costos administrativos

y los costos de los errores, lo cual se expresa en la siguiente formula?:

min CS = Ca + C(e)

A continuacion, en la siguiente tabla se desarrollan, de manera resumida, los elementos de esta

formula, para luego extrapolarla al sistema concursal peruano.

Costo social

Los economistas definen al
costo social como el total de
costos asociados a una
actividad, lo que incluye
aquellos costos asumidos
por el agente que realiza
determinada actividad
(costos privados), asi como
aquellos que son de cargo
de la sociedad en su

conjunto (externalidades)?.

Medir los costos sociales no
es tarea sencilla, por lo que

Cooter y Ulen proponen el

Costo administrativo

Se trata de la suma de todos los

costos en que incurren los

involucrados, léase
Estado,

recurren a

partes vy

cuando las primeras

las  autoridades
judiciales o administrativas a fin de
que se avoquen a un proceso legal.
En términos simples, es el precio
que pagan particulares y Estado

por resolver disputas legales?.

Siendo asi, el costo administrativo
esta conformado, de un lado, por lo

que las partes deberan asumir en

Costo de error

El costo de error tiene que ver
con el hecho que la utilizacién
de los instrumentos

procesales provoca a veces

algunos errores en la
aplicacion  del  derecho
sustantivo?’.

Por ejemplo, podria

considerarse responsable a la

parte inocente, 0 podria
considerarse responsable a la
parte culpable pero por una

cantidad incorrecta?8.

22 Cooter, Robert- Ulen,Thomas: Derecho y Economia, México: FCE, 1999, p.447. Cabe sefialar que en igual sentido Posner
sefiala que el objetivo de un sistema procesal, desde el punto de vista econémico, es minimizar la suma de los costos

administrativos como los costos de error (Posner, Richard: El analisis econémico del derecho, México: FCE, 1992, p. 516.
2 Adrianzen Rodriguez, Luis Carlos: “Vallas donde vayas: el costo social de la valla concursal en el Perd”, p. 89.
% Adrianzen Rodriguez, Luis Carlos: “Vallas donde vayas: el costo social de la valla concursal en el Perd”, p. 90.
27 Adrianzen Rodriguez, Luis Carlos: “Vallas donde vayas: el costo social de la valla concursal en el Pert”, p. 91.
28 Adrianzen Rodriguez, Luis Carlos: “Vallas donde vayas: el costo social de la valla concursal en el Perd”, p. 91.
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uso de una medida simple
de los costos sociales del

proceso legal y sugieren que

consideremos las reglas
procesales como
instrumentos  para la
aplicacion  del  derecho
sustantivo?.

En materia procesal, los

referidos  autores  han
sefialado que el costo social

del proceso legal estaria

conformado  por  dos
subgrupos:
a. Los costos

administrativos; y

b. El costo de error, del cual
adelantaremos que, a su
vez, estaria dividido en

dos:

- el costo privado del
error

- el costo de error que
asume la sociedad en
su conjunto

(externalidades).

asesoria legal, tasas judiciales,
tiempo invertido en la disputa, etc.
Por ofra parte, el costo
administrativo incluye los costos en
que incurre el Estado desde antes
que exista dicha disputa, tales
como la generacion de las normas
legales respectivas, disefio e
implementacion de un 6rgano
resolutivo, y por aquellas en que
incurra desde que se le plantea el
proceso, tales como las horas
hombre del personal de dicho
drgano que se avoca al caso, usoy
desgaste de maquinaria, equipos y
utiles, costo de oportunidad de no

dedicarse a otros casos, etc2.

En este ejemplo, se trataria de

errores  derivados de la
aplicacion errada de la norma
sustantiva o de la errada
interpretacion de los hechos.
Mas adelante veremos que el
costo de error puede tener un

origen adicional?®.

Sin embargo, la extension del

error, que la entendemos
como la diferencia entre lo
que acordarian las partes
(que

perfecta) y lo que decide un

tienen  informacion

Juez  (con informacién
imperfecta) para el mismo
caso, no es necesariamente
igual a su costo social. El
costo social de un error
depende, adicionalmente, de
las distorsiones que cause en
los incentivos 1o que
denotabamos como el costo
de error que asume la
sociedad en su conjunto y que
excede al ambito particular de
los involucrados directamente

en el proceso.

2 Cooter, Robert- Ulen,Thomas: Derecho y Economia, p. 476.
% |bidem. Cabe sefialar que este tipo de costos pueden ser aproximados a través de metodologias estandar de costeo o de
manera indirecta, pueden derivarse a partir de los recursos presupuestados por el Estado para el cumplimiento de dichas

funciones.

2% Adrianzen Rodriguez, Luis Carlos: “Vallas donde vayas: el costo social de la valla concursal en el Perd”, p. 91.
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Cuando el error genera esta
clase de costos estamos
frente a un error que afecta la
produccion o el consumo, al
tener fuertes efectos de
incentivo sobre el
comportamiento  de  los
agentes econdmicos, como la
invasién de propiedades, el
incumplimiento o el manejo
descuidado de automoviles.
Por otra parte, si el error sélo
genera efectos particulares,
estamos

frente a un error que afecta la
distribucién de la riqueza pues
no causa cambios en el
comportamiento que causa

dafos.

En el caso del sistema concursal, los costos administrativos deben estar relacionados directamente
con los costos de error que pretende evitar. Sélo tendra sentido incurrir como sociedad en una serie
de costos administrativos, cuando el costo de error que se evite sea mayor. En ese sentido, cuando
el sistema concursal verifique que los costos de error superan a los costos administrativos, debera
procurar establecer la valla concursal —tanto en tasa, como en requisitos— en un lugar tal que le
permita dar cabida al caso marginal, aquel primer caso cuyo costo de error supera a los costos

administrativos30.

Pero ¢ cdmo se puede establecer la valla concursal en el lugar correcto para lograr dicho objetivo?
Para Adrianzén primero debe tenerse claridad sobre los costos administrativos involucrados en el
procedimiento concursal. Luego se debera calcular el costo de error generado por no brindar acceso

al sistema a una serie de casos bajo los diferentes estadios posibles de la valla concursal. Esta

30 Adrianzen Rodriguez, Luis Carlos: “Vallas donde vayas: el costo social de la valla concursal en el Perd”, p. 97.
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segunda tarea es algo mas complicada, pero no imposible de llevar a cabo, inclusive si sélo nos

permite hacer una valoracién cualitativa y no certeramente cuantitativa®!.

Una vez que se haya determinado en qué momento los costos administrativos se igualan a los
costos de error, habremos ubicado el lugar adecuado donde poner la valla. De esta manera, se
logra que todos los procedimientos concursales que generan mas beneficios que costos
administrativos, ingresen al sistema y que los que no generan dichos beneficios mayores, queden
fuera, por resultar ineficiente la intervencion del Estado. En otros términos, salvo que los costos
administrativos que involucran los casos sean superiores al costo de error que se genera por
cerrarles el acceso al sistema, no hay justificaciéon en términos de eficiencia para cerrarles el

camino32,

Teniendo en cuenta lo indicado en los parrafos precedentes, debemos preguntarnos ¢ cuél seria el
costo de error generado por la valla del sistema concursal?, y, ¢ cdmo podriamos verificarlo? Para
ello, debemos empezar analizando cuales son los beneficios que el procedimiento concursal genera
para la sociedad y cules son los efectos que se generarian de no existir dicho procedimiento, pues
cuando se niega el acceso al sistema concursal a determinados casos por no superar la valla

concursal, los efectos que se generan son equiparables a no tener procedimiento concursal.

En consecuencia, el Estado juega un rol promotor pues debe alentar al empresario a través de
incentivos positivos, para el uso correcto del concurso, pues a la larga se busca alcanzar como
interés comun, el acceso al crédito con las menores vallas posibles y al mayor nimero de agentes
del mercado. Un mercado saneado econdmicamente hablando, genera certidumbre y confianza en
el empresariado y motiva la inversion, que el principal motor de desarrollo sostenible de una nacion,

en términos de eficiencia.
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