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RESUMEN La incorporacion de la institucion de las personas relacionadas en
la Ley N° 20.720, coincidente con el principio de respeto de la par condicio
creditorum, importa una novedad para nuestra legislacion. Por otro lado, la
importancia de las personas relacionadas en la permanencia de la empresa
en vias o situacion de insolvencia, liga esta institucion con la refinanciacion
en todos aquellos casos en que sean personas relacionadas las que otorgan
un salvavidas ante la situacion de crisis. Desde el fundamento tenido en
cuenta por el legislador a la hora de incorporar y regular los efectos de las
«personas relacionadas», principalmente la subordinacion de sus créditos,
se efectiia un juicio critico en torno a la conveniencia o no de la incorpo-
racion y de la regulacion propiamente tal de esta figura, sus implicancias
en el proceso concursal desde el punto de vista de la certeza juridica de los
acreedores personas relacionadas, y principalmente, sus consecuencias en
materia de reestructuracion y refinanciacion de personas en situacion de
crisis o insolvencia.
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PALABRAS CLAVE Personas relacionadas, créditos subordinados, infracapita-
lizacién, refinanciacion.

ABTRACT The incorporation of the related entities under the Law No. 20.720,
coincident with the principle of respect for par condiciocreditorum,constitutes
a novelty in our legislation. On the other hand, related entitiesare of impor-
tance with regard to the continuity of an insolventor nearly so company, be-
causethey are tied-in as to the refinancing in the cases whererelated entities
provide a lifeline in the timeof a crisis. Through this paper we offer critical
judgment about, firstly, whether or not the incorporation and regulation
of this legal concept is convenient as such; secondly, its implications in the
bankruptcy processfrom the point of view of legal certainty by the creditors
of the related entities, and finally,the consequences within the process of
restructuring and refinancing of legal entities in crisis or in a situation of
insolvency. To accomplish these goals we will analyze the basis considered
by the legislator for incorporation and regulation of this institution and the
effects ontothe related entities, namely the subordination of their credits.

KEYWORDS Related entities, subordinatedcredits, undercapitalization, re-
financing.

I.INTRODUCCION

La recientemente publicada Ley N° 20.720 que sustituye el régimen concursal
vigente por una ley de reorganizacion y liquidacion de empresas y personas
(Ley), que entrara en vigencia el 10 de octubre de 2014, incorpora modifica-
ciones en el arcano proceso de quiebra, no sélo por establecer que la regula-
cion se hara aplicable a personas naturales, fomentar el reflote de empresas en
situacion de crisis, sino también por introducir especiales figuras en el ambito
del proceso concursal necesarias de analisis, si tenemos en cuentas las preten-
siones del legislador a la hora de modificar la antigua normativa.

Tales pretensiones legislativas, acudiendo a la Historia de la Ley, van en
direccion a dar mayor preponderancia a la reactivacion de empresas en crisis.
Se quiere que las personas en situacion de insolvencia puedan tener una salida
distinta a la comun liquidacion, en la cual la empresa se extingue sin mds en
el reparto de los acreedores de los pocos bienes que conformaban su activo;
salida distinta que importa no necesariamente la liquidacion del patrimonio de
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la persona insolvente, natural o juridica, sino la posibilidad de continuar con
la actividad economica, a través de los acuerdos de reorganizacion, el fomento,
por tanto, a la refinanciacion y rescate de empresas o personas naturales en
situacion de insolvencia?.

Sin embargo, la reforma en materia concursal también incorpora figuras
especiales que es preciso analizar, desde el punto de vista de los fundamentos
que tuvo el legislador para regularlas, los efectos que estas presentan y sus
alcances, de forma tal de conocer su ambito de aplicacion y las consecuencias
que su instauracion tienen en la practica. Por su especial vinculacion con temas
de relevancia para la supervivencia de una empresa en situacion de crisis o in-
solvencia, la institucion incorporada al ambito concursal por el art. 2 N° 26 de
la Ley, a saber, las «personas relacionadas con el deudor», requiere un estudio
especial. Teniendo en cuenta los efectos que la ley otorga a la consideracion de
personas relacionadas, su injerencia sera decisiva en relacién al cumplimiento
de los fines de las modificaciones incorporadas por la Ley, y que dicen relacion
con el fomento a la reactivacion de empresas en situacion de insolvencia o
crisis, y su refinanciacion.

Es preciso, por tanto, hacer un andlisis de la figura en comento, esto es, a
quiénes la Ley determina como personas relacionadas, los efectos que la misma
atribuye a tal condicion y los fundamentos tenidos en cuenta por el legislador
para regularla; de manera tal que, tomando en cuenta legislacion comparada
—pionera en el tratamiento de esta materia—, podamos emitir un juicio cri-
tico en torno a la conveniencia, o no, de su incorporacién y de la regulacion
propiamente tal, sus implicancias en el proceso concursal, y principalmente, en
materia de reestructuracion y refinanciacion de personas en situacion de crisis
o insolvencia.

Il. Personas relacionadas en la Ley N° 20.720.
1.Comentarios generales

El art. 2 N° 26 de la Ley incorpora una enumeracion taxativa respecto de

2. Historia de la Ley N° 20.720, Sustituye el régimen concursal vigente por una ley
de reorganizacion y liquidacion de empresas y personas, y perfecciona el rol de la Su-
perintendencia del ramo. Disponible en <http://www.leychile.cl/Navegar?idNorma=1
058072&Dbuscar=20720>.

13



ALARCON CANUTA
LAS PERSONAS RELACIONADAS EN LA LEY 20.720. CONSECUENCIAS Y COMENTARIOS CRITICOS

quiénes seran personas relacionadas. Expresa, seran consideradas personas re-
lacionadas:

a) El conyuge, los ascendientes, descendientes y colaterales por consangui-
nidad o afinidad hasta el sexto grado inclusive y las sociedades en que éstos
participen, con excepcion de aquellas inscritas en el Registro de Valores.

Ha de tomarse nota que aunque la ley no lo exprese, hemos de entender
que la referencia a personas relacionadas se realiza en torno a aquella persona
natural que encontrandose en situacion de insolvencia, estd sometida al am-
bito de aplicacion de esta Ley de la forma expresada en el art. 1°, atendido a
la naturaleza misma de la relacion que se genera entre esta y aquella, que no
sucede respecto a una persona juridica.

Llama la atencién que solo se mencione al conyuge, no considerando la
norma a aquellas personas que una concepcion no restrictiva de familia podria
contemplar, como pueden ser las personas que se encuentran en una relacién
de convivencia en pareja, u otras formas de relacion entre conyuges, como
fuere la separacion judicial, de hecho, o el divorcio. Pensemos en el caso que
una persona natural entra en situacion de insolvencia y en proceso concursal,
dentro de los dos afios, seis meses, 0 semanas, después de haberse declarado el
divorcio, o de haberse separado de hecho. Tales cuestiones tienen gran trascen-
dencia si analizamos los fundamentos y efectos relativos a la determinacion de
las personas relacionadas que ha considerado el legislador a la hora de regular
esta figura.

Por otro lado, el articulo agrega a la lista de personas relacionadas con el
deudor a las sociedades en que participen las personas ya mencionadas, que
seran todas aquellas sociedades que, de acuerdo a la Ley, y como excepcion,
no estén inscritas en el Registro de Valores. Se determinan como relacionadas
a todas aquellas sociedades en que de cualquier forma participe el conyuge
o algin ascendiente, descendiente, colaterales por afinidad o consanguinidad
hasta el sexto grado inclusive, de la persona natural o juridica, de acuerdo a
lo expresado por el art. 2 N° 12 en relacion al N° 13 de la Ley. Al ser la socie-
dad en que las mencionadas personas participan la relacionada, son posibles
las vinculaciones entre tal sociedad y una persona natural o juridica, estando
incorporadas por tanto ambas acepciones del art. 2 N° 13.

La excepcion introducida permite que aunque en la sociedad inscrita en el
Registro de Valores participen las personas que el articulo menciona, no se
considere como persona relacionada respecto del deudor persona natural o
juridica de quienes tales personas son familiares. Quedan fuera entonces de
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tal consideracion, las sociedades que se mencionan en el art. 5§ de la Ley N°
18.045, de Mercado de Valores (LMV)3.

Por otro lado, la redaccion del articulo no especifica qué se entendera como
«participaciéon» en la sociedad que no esté inscrita en el Registro de Valores,
al no especificarse si serd cualquier tipo de participacion, tanto en niveles su-
periores e inferiores de la empresa —gerencia o administracion y trabajadores
contratados o sub contratados—, o s6lo operara la consideracion si la persona
mencionada en la norma participa en niveles superiores de gestion o adminis-
tracion. Por otro lado, la norma deja también en la incertidumbre y abierto a
la interpretacion la no consideracion de un término maximo dentro del cual
deberemos entender que una persona tiene el cardcter de relacionada con el
deudor persona natural o juridica; pensemos por ejemplo en el caso en que el
conyuge del deudor persona natural, concursado hoy, se haya incorporado a
una sociedad determinada con la cual el deudor contrajo ciertas obligaciones,
con antelacion a la fecha de celebracion del matrimonio; o el hermano del con-
cursado que se incorpora a la sociedad con la cual el deudor ha contratado un
crédito cinco, diez o quince afios antes de la fecha de celebracion del contrato o
declaracion de concurso. Tales cuestiones se relacionan con la falta de certeza
juridica y son posibles de resolver, desde el analisis de la fundamentacion y
efectos de la consideracion de personas relacionadas en base a una interpreta-
cion sistematica.

b) Personas sefialadas en el art. 100 de la LMV. El ambito de aplicacion de
los efectos de la consideracion de persona relacionada de la Ley N° 20.720,
s6lo se aplican cuando los mencionados en el art. 100 de la LMV se vinculan
con una persona juridica en los términos del art. 2 N° 12 en relacion al N° 13
de la Ley N° 20.720. Tales personas son:

i. Las entidades del grupo empresarial al que la persona juridica, deudora, o
en concurso, pertenece. Gran trascendencia tendra lo que entenderemos como

3. Son todas aquellas Sociedades An6nimas que deben inscribirse en el Registro de
Valores, esto es las que contengan valores que son objeto de oferta publica, sean accio-
nes, bonos, debentures, etc.; tengan quinientos 0 mas accionistas, o al menos, el 10%
de su capital suscrito pertenezca a un minimo de cien accionistas, excluidos los que
individualmente o a través de otra persona natural o juridica, excedan dicho porcen-
taje; y todas aquellas que sin contar con tal obligacién voluntariamente asi lo soliciten
o que por obligacién legal deban registrarlas. Puga (2011) pp. 86 — 87; Puelma (2011)
pp. 468 — 470,
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grupo de empresas, y entidad perteneciente al mismo, donde la delimitacion de
estas expresiones se torna relevante para conocer la extension de los efectos de
la consideracion de persona relacionada que la Ley otorga. Vale la pena decir
que el art. 96 de la Ley N° 18.045 establece el concepto de grupo empresarial
y los casos en que entenderemos que una sociedad forma parte del mismo.

ii. Personas juridicas que tengan, respecto de la sociedad, la calidad de ma-
triz, coligante, filial o coligada. deberemos conjugar esta norma con las defini-
ciones* que se efectiian en los art. 86 y 87 de la Ley N° 18.046, de Sociedades
Anénimas (LSA), en los que se determina el caracter de filial y coligada respec-
to a una SA, de una sociedad especifica’.

iii. Quienes sean directores, gerentes, administradores, ejecutivos principa-
les o liquidadores de la sociedad, y sus conyuges o sus parientes hasta el segun-
do grado de consanguinidad, asi como toda entidad controlada, directamente
o0 a través de otras personas, por cualquiera de ellos, y

iv. Toda persona que, por si sola o con otras con que tenga acuerdo de ac-
tuacién conjunta, pueda designar al menos un miembro de la administracion
de la sociedad o controle un 10% o mas del capital o del capital con derecho
a voto si se tratare de una sociedad por acciones.

En todos estos casos, llama la atencion que no se especifique un término
limite en el que la consideracion de persona relacionada se hard efectiva, sin
sefialamiento, ademas, de una fecha en que entendamos se inicie el computo de
tal término. El problema interpretativo que presenta tal redaccion normativa
se hace evidente si pensamos en un préstamo que la sociedad matriz otorga

4. Para un estudio acabado de los requisitos que la Ley de Sociedades An6nimas
exige para considerar a una empresa como matriz, filial, coligante y coligada, Puelma
(2011) p. 473 — 476.

5. Expresa la norma que una sociedad es filial de otra Sociedad Anénima matriz,
en caso que mas del 50% del capital con derecho a voto —si no es sociedad por ac-
ciones— es controlado por la sociedad an6nima (SA), directamente o a través de otra
personas natural o juridica, o en caso que la SA pueda dirigir o designar, o pueda hacer
elegir o designar a la mayoria de sus directivos o administradores. Por su parte, se en-
tenderd que una sociedad es coligada de una SA coligante, cuando esta, sin controlar
a aquella, posea directamente, o a través de otra persona natural o juridica, el 10%
o mas del capital con derecho de voto, o del capital (si no es sociedad por acciones),
o pueda elegir o designar, o hacer elegir o designar, por lo menos un miembro de la
administracion de la misma.
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a la filial a efectos de aminorar una situacion de crisis, ¢deberemos entender
que es la matriz persona relacionada con la filial y aplicar los efectos que
conlleva tal consideracion, si la filial no era tal al momento de ser otorgado el
crédito por la, ahora, sociedad matriz?, ¢es persona relacionada una sociedad
que financia a otra, esta ultima ahora en proceso concursal, si aquella o esta,
no pertenecian al mismo grupo de empresas al momento de la operacion de
financiacion?; ¢lo es el administrador de una sociedad si efectué un préstamo
a la misma en el tiempo en que no era su administrador?, ¢lo es si el préstamo
fue realizado hace 5 6 10 afios, cuando no existian indicios de insolvencia, y
menos, de un proceso concursal?. Ahora, por el hecho de que no se haya esta-
blecido un término dentro del cual se debera considerar persona relacionada
a quienes tengan ciertos porcentajes en el capital, como es el caso del art 100,
d), segunda parte, ¢deberemos entender que es persona relacionada si detenta
este porcentaje al momento de declararse la insolvencia, el concurso, al mo-
mento de otorgar el crédito?, ¢y si la financia antes de contar con tal nivel de
porcentaje en el capital?.

Esto se reitera en el art. 100, a), en relacion al art. 96 a), 97 b) y 99 de LSA,
donde aquel controlador que otorgue un crédito a la sociedad ¢en qué mo-
mento se toma en cuenta el nivel de influencia decisiva en la administracion o
gestion de una sociedad que se traduce, por ejemplo, en el hecho de controlar
el 25% del capital con derecho a voto (art. 99 LSA)?, ¢el momento en que es
declarado el concurso o el momento en que se otorga el crédito, u otro?.

Son muchos los problemas que se plantean con la indeterminacion de la
norma en comento, siendo los sefialados s6lo algunos, y que a modo de ejem-
plo, pretenden ilustrar la relevancia de la certeza juridica a la hora de delimitar
a las personas relacionadas con el deudor. La importancia de una regulacion
especifica se hace mayor si tenemos en cuenta los efectos que la Ley les otor-
ga, en particular, a aquellas que son titulares de créditos contra el deudor, tal
como en los casos planteados, a través de una operacion de financiacion o re-
financiacion en base a capital de riesgo o de crédito, como fuere un préstamo.

2. Refinanciacion y reactivacion de empresas en crisis.

El problema de la crisis de empresas es una cuestion relevante en la agenda
de todo Estado, mds en tiempos en que los mercados competitivos y afectados
por la crisis econémica globalizada exigen que, de alguna manera, exista una
proteccion a las personas juridica o naturales, que por circunstancias sobrevi-
nientes entran en situacion de insolvencia y posterior concurso.
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Desde la teoria, una de las formas propias que las empresas tienen para con-
tar con recursos es la financiacion a través de medios internos que permitan
aumentar su capital social, autofinanciacion, y que en muchos casos la misma
ley regula, como son la ampliaciéon de capital, la emision de acciones, etc.; o
bien, mediante operaciones que permiten inyectar recursos en la sociedad, que
aunque no vayan directamente en funcion del capital social, se convierten en
un util salvavidas para aquellas empresas que estan en visperas, o se encuen-
tran ya, en situacion de insolvencia, como es la financiacion externa®. Son
estas, formulas que permiten la constante reactivacion de la empresa, permi-
tiendo la continuacién de su actividad e impidiendo que caiga en situacion de
iliquidez, insolvencia y posterior concurso’.

A nuestro juicio es esto lo que pretende la Ley N° 20.720 al introducir ins-
tituciones en la Ley de Quiebras, como son los acuerdos de reestructuracion,
a través de los cuales se busca la mantencion de la actividad de la empresa a
pesar de su critico estado, sin necesidad de su extincion a través de un eventual
proceso de liquidacion en el concurso.

Coincidente con esto, podemos inferir, que toda aquella actividad que vaya
en proposito de impedir una insolvencia, o proceso concursal futuro, ha de
mirarse con buenos ojos por la legislacion, fomentandose entonces la refinan-
ciacion de las empresas, antes que las mismas lleguen al proceso concursal, a
través de los distintos mecanismos a los que ya hemos hecho referencia. En el
mensaje del Ejecutivo del Proyecto de Ley en cuestion, una de las principales
pretensiones perseguidas por la Ley es fomentar o estimular la reorganizacion
efectiva de empresas viables, es decir, permitir que un emprendimiento do-
tado de posibilidades de subsistir y prosperar pueda superar las dificultades
transitorias en que se encuentra® con ayuda de sus acreedores y con miras a
permanecer como unidad productiva en el tiempo. No s6lo se busca por tanto
dar una mayor agilidad al proceso concursal en caso que empresas no gocen de
viabilidad en el plano de la solvencia, sino fomentar el salvamento de empre-
sas en que se observen posibilidades viables de continuacion de su actividad o
giro, posibilitando con esto, que se evite una insolvencia que lleve en definitiva
a un proceso concursal.

La refinanciacion de empresas ha de mirarse con buenos 0jos pues permite

6. En tal sentido, Guasch en Acedo (2004) p. 3708 — 3709.
7. Pulgar (2012) p 68.
8. Historia de la Ley N° 20.720, Mensaje del Ejecutivo. p. 7.

18



REVISTA CHILENA DE DERECHO Y CIENCIA POLITICA
MAYO-AGOSTO 2014 - ISSN 0718-9389 - e-ISSN 0719-2150 - VOL. 5 « N° 2 « PAGS. 11-45

que personas juridicas que se encuentran en peligro de insolvencia lleguen a un
proceso concursal, en el cual, si bien por un lado se fomenta su rehabilitacion a
través de los acuerdos de reestructuracion, existen por otro altas posibilidades
de término del proceso a través de la liquidacion, lo cual en definitiva signifi-
card el fin de la empresa y su actividad. Lo contrario importaria una contra-
diccion con el espiritu de la nueva Ley, que por un lado estaria fomentando la
mantencion de la actividad empresarial viable, y por otro, no permitiria que
empresas viables que se encuentran en vias de insolvencia sean financiadas
para impedir el agravamiento, o aminorar, la situacion de crisis.

Y es que la posibilidad de refinanciarse las empresas en peligro de insol-
vencia no es un tema menor si tomamos en cuenta que tanto empresas de
gran tamafio como pequefias empresas, pymes o familiares, pueden verse en
algin momento afectadas por una insolvencia o crisis. Para las empresas de
gran tamafo cobran vital importancia aquellas operaciones de refinanciacion
que miembros del grupo puedan efectuar; para las pymes o empresas familia-
res son de gran importancia los actos que importen refinanciaciéon que en su
gran mayoria, y dependiendo de la naturaleza de tales actos, provendran de
miembros de la misma empresa, como familiares o empresas que cuenten con
participacion de familiares de quien ostente la titularidad de la empresa que
requiere nuevos recursos’.

Por otro lado, ya se han sefialado por la doctrina comparada las ventajas
que el capital de crédito obtenido internamente importa en cuanto financia-
cion'®) como la posibilidad de obtener recursos financieros en condiciones mas
favorables del mercado, mayores facilidades y menor coste para futuras rene-
gociaciones de las condiciones financieras del contrato de préstamo, el hecho
de que la sociedad no quede atada a posibles condicionamientos en su politica
de reparto de utilidades, entre otras'!.

La cuestion que aqui se plantea tiene que ver con las posibilidades que una
empresa tiene de acceder al crédito en el mercado en aquellos casos en que los
recursos propios no sean suficientes para cubrir obligaciones que constante-
mente adquiere la misma en el desarrollo de su actividad, denominada como la

9. En el mismo sentido Cuena (2009). Disponible en: http://eprints.ucm.es/9714/1/
Cuena_Deficiencias_LC.pdf [Fecha de Consulta: 21 de febrero de 2014]; Valpuesta
en Cordon (2004) p. 739.

10. En tal sentido Guasch en Acedo (2004) p. 3709 - 3710.

11. En tal sentido Marin (2010) p.114.

19



ALARCON CANUTA
LAS PERSONAS RELACIONADAS EN LA LEY 20.720. CONSECUENCIAS Y COMENTARIOS CRITICOS

doctrina de la infracapitalizacion de la sociedad. Esta permite comprender que
una sociedad se encuentra infracapitalizada cuando el capital propio resulta
insuficiente para atender a las obligaciones de corto y largo plazo, sin que, ade-
mas, la empresa esté en condiciones de acceder a la financiacion externa o de
terceros ajenos con el objeto de obtener tales recursos'. En aquel estado, sélo
los miembros de la sociedad, socios, administradores o sociedades vinculadas
con la misma que se encuentren en un grupo de empresas, familiares que perte-
necen a otras empresas, o familiares de la persona en situacion de insolvencia,
tienen la voluntad de otorgar un salvavidas a la persona natural o juridica que
se encuentra en estado de insolvencia a través de capital de riesgo o capital de
crédito. Se torna por tanto fundamental y necesaria la participacion de tales
personas en el proceso de revitalizacion de la empresa en crisis; personas que
Ley considera como relacionadas, a quienes otorga importantes efectos que
deberemos analizar de manera de comprender el grado de injerencia, positiva
o negativa, que tal consideracion tendra para la refinanciacion de empresas en
crisis.

lll.Efectos de la consideracion de persona relacionada en la Ley N°
20.720.

1.- Subordinacion del crédito perteneciente a las personas relacionadas.

El art. 241 de la Ley expresa que los créditos de las personas relacionadas se-
ran pagados de conformidad a los dispuesto en el Titulo XLI, del Libro IV, del
Codigo Civil, y en caso de acreedores valistas —aquellos que no tienen garan-
tizados sus créditos con hipotecas o prendas; no tienen preferencia alguna para
su pago'*—, con pleno respeto a la subordinacién de créditos establecida en tal
normativa. La subordinacion de los créditos de las personas relacionadas se
producira sea cual sea el tipo de crédito, tanto para la fase de procedimiento
de reorganizacién como para la fase de procedimiento de liquidacion —salvo
especiales excepciones—; siendo severa la Ley al regular este efecto, pues la
subordinacion del crédito la efectia al ultimo de los niveles de prelacién de

12. Guasch (1999) p. 1493, citando a Massaguer, J, «El capital nominal. Un estudio
del capital de la sociedad an6nima como mencién estatutaria», En RGD, 1999, pg.
5567, que adopta la definicion del Profesor Ulmer.

13. Abeliuk (2009) p. 1026.
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pago, quinta y ultima clase de créditos en el orden de prelacion del Codigo
Civil, y en determinados casos, creemos seran —atendido el fundamento de
la determinacién de personas relacionadas que utiliza la Ley— mas frecuentes
que esporadicos, con posterioridad al pago de los acreedores valistas.

Para efectos de determinar el orden en que seran pagados los acreedores
en el proceso de liquidacion, la norma nos remite a las reglas de prelacion
de créditos del Codigo Civil, dentro de las cuales toma gran importancia la
quinta y ultima clase de créditos que comprende todos aquellos que no gozan
de preferencia, esto es, los créditos de la 1* a la 4* clase, de acuerdo a los art.
2470, 2471, 2472, 2474, 2477, 2481 y 2488 del Codigo Civil. Asi, no gozan
de preferencia para su pago los créditos que sean titularidad de una persona
relacionada, salvo que se trate de alguno de los casos que se mencionan en el
art. 2481 del Cédigo Civil relativo a la 4° clase de créditos.

Ahora bien, para el crédito titularidad de alguna persona relacionada de-
terminada que provenga de una operacion de financiacion de una empresa
infracapitalizada o en insolvencia de una persona natural, no existirin causa-
les de preferencia para que el pago del crédito derivado de tal operacion sea
satisfecho en los primero 6rdenes de la prelacion establecida en el Codigo Civil
ante un eventual proceso concursal de liquidacion. Es que ademads la referencia
del art. 63 a la excepcion del art. 74 de la Ley ha de entenderse procedente, por
ubicacion y redaccion de la norma, sélo bajo proteccion financiera en fase de
proceso concursal de reorganizacion —como se tendra oportunidad de ver—.
De esta forma, estando el crédito titularidad de alguna persona relacionada
con el deudor en la quinta clase de créditos, se subordina a todo el resto de los
créditos que otros acreedores ostentan respecto del mismo deudor', impor-
tando que en la mayoria de los casos, sea muy dificil, o incluso imposible, que
sean satisfechos en el proceso de liquidacion concursal.

Pero es que ademas el art. 241, inciso 3°, de la Ley, agrega que si no existe
documentacion debida de los créditos de las personas relacionadas con el deu-
dor 90 dias antes de la resolucién de liquidacion, seran pospuestos en el pago
aun después de todos los acreedores valistas. Asi, se subordinara el crédito
perteneciente a un acreedor persona relacionada al Gltimo de los niveles de la
quinta categoria de créditos de la prelacion para su pago, con lo cual veran
absolutamente truncadas todas sus expectativas de cobro.

La norma en comento impone, a nuestro juicio, un grado mayor de dili-

14. Sandoval (2011) p. 145.
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gencia los acreedores personas relacionadas, toda vez que subordina de forma
categorica el crédito al ultimo nivel de prelacion en el caso descrito. Tales
acreedores deberan ademads de comunicar su acreencia, documentarla debida-
mente en el plazo sefialado por la Ley. Incluso podria argumentarse, en desme-
dro de los intereses de los acreedores personas relacionadas, que aun habiendo
garantizado sus acreencias, por ejemplo con una hipoteca, de no existir esta
debida documentacion en el plazo especificado en el precepto legal, el crédito
sera de todas formas pospuesto en el pago con posterioridad a los acreedores
valistas. Lo que es peor, una interpretacion de la norma en tal sentido podria
ser posible —estimamos— atendido al fundamento de la postergacion en el
pago de las acreencias de las personas relacionadas que creemos utiliza la ley,
limitandose aun mas las expectativas de cobro de los acreedores personas re-
lacionadas.

Por otro lado, que deba documentarse debidamente el crédito 90 dias an-
tes de la declaracion de liquidacion exige que tales acreedores, en caso de
iniciarse un proceso de reorganizacion, ya tengan debidamente documentados
sus créditos, toda vez que ante un eventual rechazo del acuerdo, comenzara
el proceso de liquidacion, y la resolucién que abra este proceso sera la que
defina el plazo de 90 dias previos en los cuales tales acreedores debieron haber
documentado debidamente sus acreencias. Sin embargo, vemos que la Ley es
mucho mas severa en cuanto este requisito, pues, atendido lo que expresa el
art. 63, se entiende que deberan las personas relacionadas tener debidamente
documentados sus créditos 90 dias antes, incluso, de la fecha de inicio del
proceso concursal de reorganizacion, tornandose mas exigente el nivel de di-
ligencia de aquella persona relacionada que titule un crédito contra el deudor
atendido a que debera estimar que, tanto ante un posible acuerdo de reestruc-
turacion o reorganizacion, como ante una liquidacion, su crédito puede verse
subordinados al ultimo nivel de pago si no lo documenta debidamente en el
plazo sefialado por la norma, y que en definitiva, ante un eventual rechazo
del acuerdo, exige que tal acreedor persona relacionada deba documentarlo
debidamente 90 dias antes de la fecha de inicio del procedimiento concursal de
reorganizacion, fecha que de por si, y de partida, es del todo indeterminada®.

15. Se aprecia que la severidad que la norma tiene respecto de los acreedores perso-
nas relacionadas con el deudor, a pesar de la redaccion del precepto, es muy alta y se
complementa con el vacio planteado. Incluso no ha cambiado en nada el trato a los
acreedores personas relacionadas con el deudor en relacion a la redaccién primigenia
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El nivel de desinterés porque los titulares de créditos subordinados por la
circunstancia de ser personas relacionadas vean satisfecha su acreencia se apre-
cia aun mas al saber que el art. 63, segunda parte, permite que el acuerdo de
reorganizaciéon posponga a una categoria de pago posterior a la de los acree-
dores valistas, a los créditos que incluso estando debidamente fundamentados
noventa dias antes de la resolucion de liquidacion, sean declarados como tal
previo informe del veedor. Esperfectamente posible que se subordinen al ulti-
mo nivel de pago créditos de personas relacionadas aunque estén debidamente
acreditados en el plazo establecido por la Ley. Cabe recordar que los créditos
subordinados a los que se refiere el art. 2489 del Codigo Civil son los valistas
que por un acto contractual el acreedor acepta postergar su pago en favor de
otro u otros créditos de la misma clase'®; al establecer la Ley esta posterga-
cion del pago de créditos en el art. 63, estd incorporando una nueva forma
de subordinacién de créditos a la ya establecida en la norma del art. 2489 del
Codigo Civil, con un claro tratamiento mds severo para los acreedores perso-
nas relacionadas, pues aquella norma no sefala los criterios por los cuales se
postergara el pago de los créditos de tales personas. Suponemos en este sentido
que debera ser considerado como criterio el interés del concurso'’.

2. Prohibicién del derecho de voto.

Se traduce este efecto en que tanto en fase de acuerdo de reorganizacién, como
en fase de liquidacion, no cuentan con derecho de voto ni en la junta que se
celebra para aprobar el acuerdo de reorganizacion (art. 79 inciso 3°), ni en
las juntas de acreedores que se celebran en la fase de liquidacién (art. 191),
respectivamente.

Gran limitacion hacia las pretensiones de participacion en la decisiones que
tienen que ver con el futuro del concurso, asi como en cuanto expectativas

del art. 240 del Proyecto de Ley presentado por el Ejecutivo al Congreso. En este sen-
tido, en la Historia de la Ley N° 20.720 p. 95.

16. Abeliuk (2009) p. 1027.

17. En este sentido, entendemos que de acuerdo al Mensaje del proyecto de ley de la
Ley N° 20.720, ademas de la proteccion de todos los acreedores en el proceso concur-
sal, resguardandose el principio de par condicio creditorum, se contempla como inte-
rés del concurso el fomento de la mantencion de la actividad empresarial en situacion
de crisis y su reestructuracion.

23



ALARCON CANUTA
LAS PERSONAS RELACIONADAS EN LA LEY 20.720. CONSECUENCIAS Y COMENTARIOS CRITICOS

de cobro de sus acreencias tienen las normas senaladas, pues al estarles pro-
hibido el derecho de voto en fase de acuerdo de reorganizacion, la propuesta
presentada, que constituira el acuerdo en caso de aprobacién, y que cuenta
con —valga la redundancia— propuestas de reestructuracion de los pasivos
de una empresa deudora no podran ser votados, a favor o en contra, por estos
titulares de créditos subordinados, siéndoles no obstante del todo aplicables
los efectos del acuerdo en caso que sea aprobado por el resto de los acreedores
con derecho de voto. Y lo anterior se agrava si tenemos en cuenta lo sefiala-
do respecto del art. 63 de la Ley, en cuanto posposicion de pago luego de los
acreedores valistas. Se corrobora la apreciacion en torno a la poca, o nula,
importancia que el legislador otorga a la situacion de los acreedores personas
relacionadas con el deudor, que en esta fase de acuerdo de reorganizacion, y
con el efecto que sefialamos, se traduce en la falta absoluta de posibilidades de
influenciar en las decisiones que tienen que ver con el curso progresivo, futuro
y fin del proceso concursal que incluso a ellos afecta.

Finalmente, si bien en fase de acuerdo de reorganizacion, judicial o ex-
trajudicial, existe alguna posibilidad porque estos acreedores vean en alguna
medida satisfechas sus acreencias, la inexistencia en la Ley de alguna norma
en la que se exprese un limite en cuanto al monto minimo, o plazo maximo,
en los cuales puedan ver satisfechos sus créditos deja en situacion de despro-
teccion a las personas relacionadas, toda vez que siendo crédito postergados,
y afectidndoles todo aquello que sea decidido por los acreedores con derecho
de voto, aun siéndoles perjudicial —como fuere la imposicion de una excesiva
quita o espera para el pago en parte de su acreencia— deberan respetarlo,
pues ademds, tampoco existe en la Ley N° 20.720 causales de impugnacion
del acuerdo aprobado que digan relacion con tratos desproporcionados hacia
determinados acreedores (art. 85), con lo cual la posibilidad de impugnacion
por causas como las sefialadas, en el proceso concursal mismo, es inexistente.

Cabe entonces preguntarse por el fundamento que tiene el legislador para
dar esta regulacion a los acreedores personas relacionadas, y si se quiere, para
dejar a tales acreedores en un nivel de desproteccion drastico en torno a la
posibilidad de cobro de sus acreencias y la participacion en las fases decisivas
del proceso concursal.

IV. Fundamentos del tratamiento y efectos de la consideracion de
persona relacionada con el deudor.
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La Historia de la ley N° 20.720 no establece un fundamento especifico para
el tratamiento normativo de las personas relacionadas!®.

Serd necesario efectuar un breve estudio de los fundamentos que la legis-
lacion comparada ha utilizado para regular los efectos de la consideracion de
personas relacionadas con el deudor. De este modo, por ser legislaciones pio-
neras en cuanto a regulacion de personas relacionadas, como por proximidad
y similitud legislativa, analizaremos los fundamentos que el ordenamiento juri-
dico de Estados Unidos en el primer caso, y de Espafia, en el segundo, utilizan
para la regulacion de las personas relacionadas con el deudor.

1.-Fundamentos del tratamiento de los insiders en el derecho de Estados
Unidos.

En el derecho estadounidense de la figura de los insiders en la Bankruptcy
Code marca el punto de partida de la regulacion legislativa de los efectos aso-
ciados a aquellas personas que se encuentran en un nivel de proximidad con
el deudor. La norma del art. 101.31 USC 11 establece una lista de personas
que seran consideradas insiders, vocablo indicativo de aquellas personas que
por su cercania con la persona del deudor tienen un acceso a una informacion
especial sobre su personal” o estado de sus negocios?.

Entre los efectos que la regulacion norteamericana otorga a los créditos
del insider encontramos que sus votos no se contabilizan a la hora de admitir
la confirmacién de un plan en el Chapter 112!, Por otro lado, para efectos de
subordinacién de créditos, la jurisprudencia estadounidense ha utilizado des-
de fines de los afios treinta?? la doctrina de la equitable subordination®, que

18. Sélo se manifiesta en algunas paginas indicaciones respecto a la posposicion del
pago del crédito de acreedores personas relacionadas; en tal sentido, ver Historia de la
Ley N° 20.720 pp. 666 — 676.

19. Segun lo establecido por FERRE (2006) p. 340, «el diccionario Webster asi defi-
nirfa al insider, debiendo utilizarse tal acepcion, mas que la traduccién «interno», que
no es indicativa del real alcance de la norma en comento.

20. BUCHBINDER (1991) p. 102.

21. FERRE (2006) p. 341.

22. BAIRD Y JACKSON (1990) p. 728.

23. Segun FERRE (2006) p. 135, en su sentido originario, relaciona la seleccion de
un caso concreto por los tribunales de equity, que siendo flexibles «ofrecen soluciones
comprensivas que no pudieran ser obtenidas por los tribunales que se basaban en el
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implica que en aquellos casos en que la conducta llevada a cabo por el acree-
dor no sea coincidente con criterios de justicia, buena conducta y equidad®,
inequitable conduct2$, tanto para los intereses del concurso, como para los
intereses de los demas acreedores, el crédito que sea titularidad de cualquier
acreedor sera subordinado®®.

Ahora bien, en el derecho estadounidense la norma que define quiénes se-
ran considerados insiders esta redactada en términos abiertos, lo cual deja a
la labor de los tribunales analizar caso por caso en todos aquellos que no se
mencionen en los ejemplos enumerados en la norma, si se estd o no en presen-
cia de un insider27.

Atendida la doctrina de la equitable subordination sera el juez el que, apre-
ciando la existencia de una conducta injusta por parte del acreedor, atendidas
las circunstancias del caso concreto, determinard la procedencia o no de la
subordinacion del crédito del insider28, con lo cual el nivel de automatismo
del derecho estadounidense a la hora de otorgar efectos subordinativos a los
créditos de los insiders se ve bastante disminuido®. Los efectos que el derecho
de Estados Unidos otorga a los considerados como insiders no es automatico u
objetivo®. El fundamento, por tanto, de tal subordinacién lo encontramos en
el reproche a una conducta injusta efectuada por tal persona en desmedro de
los intereses de los demas acreedores y, en ciertos casos, del interés del deudor.

common law, los cuales buscaban aislar los hechos y resolver las disputas de acuerdo
con la aplicacion predecible del Derecho», citando a KRIEGER, M.S., «The bankruptcy
Court is a Court of equity: What does that mean?», S.C.L. Rev, N° 50, 1998 — 1999,
pp- 278 — 279, agregando que el diccionario Webster define a la equity como «aquel
sistema juridico originado en los Chancery courts ingleses que comprende un cuerpo
establecido y formal de reglas y doctrinas legales y procesales que complementan,
ayudan y derogan el common law y el derecho positivo y que estan designados para
proteger derechos y hacer cumplir derechos fijados por el derecho sustantivo»

24. AviLa DE LA Torre y CURTO en ACEDO (2004) p. 3544; BAIRD (2001) p. 142
- 14e6.

25. MARIN (2010) p. 97.

26. CUENA (2009) p. 14; FERRE (2006) pp. 136 — 137; BAIRD y Jackson (1990) p.
735; BUCHBINDER (19971) p. 369.

27. CUENA (2009) p. 14.

28. CUENA (2009) p. 14.

29. HIDALGO en SANCHEZ-CALERO y GUILARTE (2004) p. 2058.

30. MARiIN (2010) p. 95 - 96.

26



REVISTA CHILENA DE DERECHO Y CIENCIA POLITICA
MAYO-AGOSTO 2014 - ISSN 0718-9389 - e-ISSN 0719-2150 - VOL. 5 « N° 2 « PAGS. 11-45

Por su parte, con la interpretacion amplia de la norma que importa que
todos aquellos que se encuentren en una relacion de cercania especial seran
considerados como insiders, se puede esgrimir que el fundamento de la deter-
minacién de una persona como insider obedece a la relacion de cercania que la
misma tiene respecto del deudor.

2.Personas especialmente relacionadas en el derecho espanol.

2.1.Tratamiento de las personas especialmente relacionadas en los origenes
de la Ley Concursal espafiola.

La Ley Concursal 22/2003, de 09 de julio, Concursal, espafiola, introduce
como novedad en cuanto proteccion de los intereses de los acreedores la figura
de las «personas especialmente relacionadas» con el deudor concursado. Para
ello se ve influenciada por la normativa alemana de los nebesthende perso-
nen®', tanto en la determinacion de quienes tendrdn esa especial consideracion
en relacion al deudor, como en la regulacion de los efectos que la ley atribuye
y que se vinculan con la subordinacion crediticia.

El art. 92 introduce la figura de los «créditos subordinados» a través de
siete numerales, cada uno de los cuales corresponde a una categoria especifica,
y que en relacion al art. 158, s6lo podran ser satisfechos una vez se haya efec-
tuado el pago integro de todos los demds créditos concursales®? —privilegiados
y ordinarios—, y en su caso, a prorrata en cada categoria de crédito subordi-
nado. Esta norma se vincula con el art. 93, que establece en sus dos numerales
la lista taxativa de personas que son consideradas especialmente relacionadas
con el deudor, persona natural y juridica, respectivamente (art. 93.1°y 2°).

En la legislacion concursal espafiola primigenia todo crédito que pertene-

31. La Ley de Insolvencia alemana (InsO) de 1994 incorpora en su art. 138 la figura
de los nahesthende personen, respecto de las acciones de rescision concursal. La con-
sideracion de nehesthende personen obedecen a un tnico criterio de determinacion, el
cual es la cercania que las mismas detentan en relacion a la persona del deudor que
contiene la posibilidad de acceso a la informacion sobe las condiciones econémicas
del deudor, lo que unido a la influencia que pudieren ejercer sobre él, importa que
pudieren concretar un acto en conjunto que pudiere ser perjudicial para los demas
acreedores. En tal sentido se pronuncia FERRE (2006) p. 324; SANCHEZ-CALERO en
AcEDO (2004) p. 3896.

32. VALPUESTA en CORDON (2004) p. 737.
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ciera a una personas especialmente relacionado, y que lo tuviere en contra del
deudor persona fisica o juridica, se considera postergado en el pago, tanto en
fase de convenio?®*, como en fase de liquidacion.

En segundo lugar, el acreedor titular de créditos subordinados, persona
especialmente relacionada, de acuerdo al art. 122.1 de la Ley Concursal espa-
nola carece del derecho de voto, tanto en fase de convenio, como en fase de li-
quidacion. La relevancia para las pretensiones de este trabajo dice relacion con
la postura de gran parte de la doctrina espafiola en orden a la vinculacion que
existiria entre el derecho de voto y el derecho de adhesion de los acreedores a
una propuesta de convenio, anticipada o no*. Aunque la doctrina no estable-
cen expresamente®, la vinculacion se produciria porque ambas son formas de
intervenir en la formacion de la voluntad de la masa pasiva del concurso®, o
que permitiria decir que en caso de propuesta anticipada de convenio, como
es mediante las adhesiones la forma en que se aprobara el convenio por el juez

33. El convenio en la legislacion concursal espafiola se equipara a lo que en nuestra
reciente normativa concursal se define como «acuerdo de reestructuracion». En la Ley
Concursal espafiola el convenio busca, mediante acuerdos entre deudor y acreedores
, de forma anticipada al concurso o una vez se haya iniciado, solucionar el problema
de insolvencia del deudor, acorddndose una serie de quitas y esperas en beneficio del
deudor concursado, pero que debera en todo caso respetar para dar cumplimiento al
convenio aprobado.

34. Es aquel que tienen los acreedores de adherirse, o apoyar, una propuesta de con-
venio para efectos de completar el quorum necesario exigido por la ley para que tal
propuesta sea admitida a tramite por el juez.

35. Si bien Rojo (2004) p. 14 - 15 p. 23, y Rojo en Acepo (2004) p. 4681 - 4682,
sefiala que los acreedores que carecen del derecho de voto carecen del derecho de adhe-
sién a una propuesta de convenio, no sefiala expresamente la razén o motivo del cual
se pueda inferir tal aseveracion. Por otro lado, siguiendo a este autor, ENCISO (2007)
p. 205, citando a su vez a TORRES en PALOMAR (2004) senala que los acreedores ti-
tulares de créditos subordinados no tienen derecho de adhesion, desde que no tienen
derecho de voto, dando a entender que por idénticas razones por las cuales se priva
del derecho de voto a los titulares de créditos subordinados, se debe entender privado
el derecho de adhesion.

36. El concepto de adhesion, como declaracion de voluntad, bajo fe publica, me-
diante la cual uno o varios acreedores, aceptan una propuesta de convenio formulada
por el deudor o por otro u otros acreedores lo expresa Rojo en Acepo (2004) p.
1916; en mismo sentido FERNANDEZ (2004) p. 1332.
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segun lo sefialado en el art. 109.1 LC, entonces se constata tal equiparacion,
pues tratandose de propuesta anticipada de convenio no habra votacion, sino
s6lo adhesiones®’, mientras que la forma de aceptarse la propuesta ordinaria
de convenio es mediante votacion?®. Por otro lado, el motivo por el cual el de-
recho de voto esta vedado para los titulares de créditos subordinados es para
que los mismos no impidan —a través del voto en contra— la aprobacién de
un convenio*’ que pudiere ser beneficioso para los titulares de créditos ordi-
narios. Finalmente, apoyaria esta postura el hecho de que la redaccion primi-
genia del art. 106.1 de la Ley Concursal espafiola establecia que la propuesta
anticipada de convenio debia ser acompafiada de adhesiones de acreedores
privilegiados y ordinarios, lo que excluia la posibilidad de que los acreedores
titulares de créditos subordinados pudieran adherirse tanto en tramite de pro-
puesta de convenio anticipada como ordinaria, y siendo —como se dijo— las
adhesiones una forma de intervenir en la masa pasiva del concurso equiparada
al derecho de voto*, por lo tanto los titulares de créditos subordinados tam-
bién carecerian de derecho de adhesion.

2.2.Critica al tratamiento de las personas especialmente relacionadas y su
vinculacion con la refinanciacion de empresas en crisis.

El planteamiento critico de la doctrina pasa por el estricto cardcter automatico
y objetivo*! en la determinacion de las personas especialmente relacionadas de
la legislacion espafola desde el inicio de su regulacion. En efecto, la doctrina
espafnola mayoritaria estima que en cuanto a la determinacion de las perso-
nas especialmente relacionadas con el deudor el legislador optd por seguir el
modelo aleman*?, que atn tomando en cuenta como criterio definidor de las

37.Rojo (2004) p. 14 — 15. En el mismo sentido DE LA CUESTA (2004) p. 154.

38. PEREZ en PRENDES y MuRNoz (2012) p. 327.

39. En tal sentido se pronuncia QUETGLAS (2009) p. 293.

40. FERRE (2006) p. 645 — 649; Exciso (2007) p. 205; SANcHEZ-CALERO (2009) p.
96.

41. CUENCA (2009) p. 15; MERCADAL en SALA y ALONSO-CUEVILLAS (2004) p. 455;
ALONSO en PULGAR et al (2004) p. 929.

42. La InsO impone que la carga de probar que no han existido tales circunstancias
a las personas consideradas relacionadas, partiendo de la base de que todas las perso-
nas mencionadas en el art. 138 que hayan contratado con el deudor dentro del plazo
especificado por la ley verdn rescindido tal contrato, salvo acrediten no haber tenido
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personas relacionadas la posibilidad de que estas tengan, por su especial situa-
cién de cercania® con el deudor, acceso a informacion relevante* y/o posibi-
lidad de influenciar su actividad, de todos modos establece objetivamente la
enumeracion de las nehesthende personen. La legislacion espafiola toma como
fundamento para la determinacion de las personas especialmente relacionadas
con el deudor la posibilidad de acceder a la informacion e influenciarlo para
llevar a cabo actos que pudieran ser perjudiciales para el resto de los acreedo-
res del deudor®, existiendo incluso una presuncion iuret et de iure46 que no
deja atribuciones al juez para evaluar la condicion de persona especialmente
relacionada, al establecer una enumeracion taxativa de las mismas; pero ade-
mads, en términos generales, y en atencion a la paridad de trato entre los acree-
dores —par condicio creditorum—, se imponen automaticamente los efectos
legales derivados de la consideracion de personas especialmente relacionada en
atencion al fundamento esgrimido®’.

Todo lo anterior determina que dificilmente tales personas, y aun ante la
necesidad de refinanciacion de una empresa en situacion de crisis o insolvencia
con la cual tienen especiales vinculos, le otorgaran un salvavidas para que se
mantenga a flote*, siendo en muchos de los casos, las unicas personas que pue-
den otorgar una ayuda a tales empresas®. Es claro con este tipo de regulacion
que cualquier tipo de ayuda que provenga de cualquiera de las personas espe-
cialmente relacionadas con el deudor, sea que se traduzca en una operacion de
financiacion a través de capital de riesgo o de crédito, sera considerado, para
el acreedor, como crédito subordinado®, respecto del cual —como ya se dijo—

acceso a la informacién del deudor o no haber influenciado su actividad. CUENCA en
REVISTA ARANZADI DOCTRINAL, cit., pg. 14.

43. En tal sentido Guascu (2004) p. 1417.

44. En este sentido, SASTRE en SALA ef al (2004) p. 1141.

45. En este sentido FERRE (2006) p. 361 y 421. Por su parte, GUASCH en ACEDO
(2004) p. 3717.

46. AviLa DE LA TorRE y CURTO (2004) p. 3546; Ruiz-Rico en ACEDO (2004) p.
3841; SANCHEZ en ACEDO (2004) p. 3903; GARRIDO en Rojo y BELTRAN (2004) p.
1671.

47. En este sentido AviLa DE La TorRE y CURTO (2004) p. 3540. Ruiz-Rico en
ACEDO (2004) p. 3841.

48. VALPUESTA en CORDON (2007) p. 738.

49. En este sentido AviLa DE LA TORRE y CURTO (2004) p. 3547.

50. En este sentido VALPUESTA en CORDON (2007) p. 738; CORDERO En BERCOVITZ
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dificilmente podra contar con expectativas de pago, atendido a los especiales
y severos efectos que la ley fija de forma automatica para los acreedores per-
sonas especialmente relacionadas con el deudor. En resumen, se desincentiva
de forma considerable la refinanciacion de empresas en crisis a través de, por
ejemplo, actos y contratos que siendo equitativos para los intereses de todos
los acreedores y deudor, sea beneficioso para la supervivencia de la empresa
en situacion de crisis®!.

V.Apreciaciones criticas respecto de la regulacion de las personas
relacionadas en la Ley N° 20.720.

1.Fundamento juridico de la determinacion y efectos de las personas
relacionadas en la Ley nacional.

Delimitindose los fundamentos de la instauracion de la institucion en la le-
gislacion comparada, es posible ahora efectuar una comparativa con el or-
denamiento nacional, de tal manera de argumentar en torno al fundamento
que nuestro legislador habria tenido en consideracion a la hora de normar las
personas relacionadas.

La legislacion nacional, luego del estudio del derecho comparado en cuanto
al fundamento de la determinacion de las personas relacionadas obedece a la
intencion de otorgar proteccion a los intereses de todos los acreedores, prote-
giéndose la par condicio creditorum y fomentandose el trato igualitario entre
los mismos. Es asi que mediante la subordinacion del crédito de las personas
relacionadas se busca la mantencion del equilibrio en la proteccion de los in-
tereses de los distintos acreedores. Por su parte, en cuanto a la regulacion de
los efectos que otorga a la consideracion de personas relacionadas, estimamos
que coincide con el fundamento que los ordenamientos de derecho comparado
estudiados en este trabajo presentan, siendo no obstante del todo drasticos los
efectos que la nueva Ley otorga a tal consideracion. Se busca, a nuestro en-
tender, sanciona a las personas relacionadas cuando hubiesen contratado res-
pecto del deudor y por tal situacion se conviertan en acreedores del mismo. Y
este trato sancionatorio no puede sino derivarse de una consideracion negativa
que el legislador tiene respecto de los acreedores personas relacionadas; consi-

(2004) p. 1101.
51. MARiIN (2010) p. 94; AviLa DE La TORRE y CURTO (2004) p. 3548.
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deracion negativa que a la luz de la regulacion de los diversos ordenamientos,
obedece también a la presuncion de que estas personas, por sus especiales vin-
culos o relaciones de cercania con el deudor, pueden influenciar su actividad u
obtener informacion relevante que pudiere ser perjudicial para el resto de los
acreedores.

2.Criticas a la regulacién de las personas relacionadas en la legislacion
patria.

Importantes cuestionamientos ofrece la extrema similitud que la Ley nacional
presenta en relacion a la normativa de las personas relacionadas de la Ley
espanola original. En efecto, atendidas las multiples criticas que la regulacion
original de la Ley Concursal espafiola recibié durante largos afios por parte
de la doctrina, principalmente en relacion al excesivo automatismo a la hora
de determinar las personas especialmente relacionadas con el concursado y los
efectos asociados a esta consideracion, nos parece del todo criticable que el le-
gislador nacional haya optado, salvo pequenas excepciones, por el mismo nivel
de severo automatismo u objetivismo a la hora de deslindar la enumeracion de
las personas relacionadas y atribuir los efectos asociados a esta consideracion,
especialmente cuando las mismas son acreedores del concursado. En efecto,
por un lado, ya la delimitacion del nimero de personas relacionadas, atendido
el fundamento de su establecimiento, es taxativo, y por otro, los efectos que
esta consideracion tiene para los casos en que sean acreedores del concursado
son establecidos por la Ley de forma automatica por el s6lo hecho de ser per-
sonas relacionados. En tal estado de la cuestion, a la hora de enfrentarse el juez
a un caso, tanto para la determinacion de las personas relacionadas como para
atribuir los efectos de la subordinacion del crédito del que sea titular, estard de
manos cruzadas, sin posibilidad de analizar o estimar, en cada caso concreto,
la ventaja o beneficio del acto o contrato celebrado entre el la persona relacio-
nada, ahora acreedor, y el deudor concursado. La consecuencia es clara: Todo
acto que sea celebrado entre una persona relacionada y el deudor concursado,
respecto del cual se generen créditos en favor del primero, importara la subor-
dinacién del mismo y por tanto un trato desventajoso en un posible proceso
concursal.

En este sentido, y sin perjuicio que la nueva Ley incorpora algunas excep-
ciones que morigeran en alguna medida el excesivo automatismo en cuanto a
la subordinacién del crédito de personas relacionadas, como son las contem-
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pladas en los art. 72, 73 y 74 de la Ley, no es menos cierto que no se incorpora
para la generalidad de personas relacionadas excepciones como las introduci-
das en la Ley Concursal espafola actual, en la que, teniendo el legislador una
especial consideracion’? por la infracapitalizacion®® de las empresas, reguld
excepciones a la subordinacion que permiten que sélo se considere subordi-
nando el crédito que dice relacion con operaciones de financiacion que tienen
como consecuencia el quiebre de la par conditio creditorum54, esto es, con-
tratos de préstamo y actos andlogo. La legislacion patria, por su parte —salvo
las excepciones mencionadas—, sin tomar en consideracion otro fundamento
mas que la perjudicial relacion de cercania para con los demds acreedores que
las personas relacionadas tendrian con el deudor concursado a la hora de
celebrar actos juridicos , y sin hacer distincion alguna, subordina el crédito
derivado de todo tipo de actos cualquiera sea su naturaleza; coincidente con
la extrema severidad que la Ley Concursal espafiola presentaba en sus inicios,
y que determinaba en definitiva una presunciéon de derecho de cooperacion
fraudulenta del deudor con ciertos acreedores proximos. En efecto, salvo las
excepciones mencionadas, en las cuales la labor del juez se torna relativamente

52. VILLANUEVA (2012) p. 22; QUETGLAS (2009) p. 250 — 252; PEREZ en PRENDES
y MuRoz (2012) p. 381.

53. GuascH (1999) p. 1489 — 1514; OTx0A-ERREARTE (2010) p. 144.

54. Si bien la jurisprudencia espafiola atin no cuenta con un pronunciamiento aca-
bado y comin respecto a los actos que quedarian fuera del ambito de la subordinacion
tomando en cuenta la normativa concursal actual, si ha tomado partido por la postura
que considera la infracapitalizacion nominal como relevante a la hora de determinar
los actos andlogos a los préstamos que deberan quedar dentro del dmbito de aplicacion
de la norma; en tal sentido el Tribunal Supremo espanol, en Sant Vicen¢-Can Ros, S.L.
y Don Pedro Francisco con Administracion Concursal de La Entidad Mercantil Sant
Vicen¢-Can Ros, S.L. (2013), en fundamento juridico 5°, establece que en caso que
nos encontremos ante un supuesto tipico de préstamos societario, la funcion econdémi-
ca de los fondos prestados es la de sustituir la dotacion de capital social, encubriendo
un supuesto de infracapitalizacion en que el capital social es tan exiguo que no permite
realizar con normalidad la actividad social y no permite dotarla de un patrimonio
con el cual pueda acreditar una solvencia suficiente para obtener financiacion externa
de terceros. Agrega que si se hubiera aportado por los socios el capital en la forma
establecida en los estatutos o como es la aportacion inicial o la ampliacion de capital
social, el patrimonio no hubiera podido ser reembolsado a los socios en detrimento de
los acreedores sociales frente a los cuales desempefa funcion de garantia.

33



ALARCON CANUTA
LAS PERSONAS RELACIONADAS EN LA LEY 20.720. CONSECUENCIAS Y COMENTARIOS CRITICOS

importante, en todos los demds casos la subordinacion del crédito operara de
manera automatica, y atendido el fundamento de la subordinacion del crédito
de las personas relacionadas, no queda mas que concluir que la legislacion na-
cional presume también, de derecho, el actuar fraudulento entre las personas
relacionadas y el deudor.

Pero es que incluso en cuanto a las excepciones planteadas en el art. 63 de
la Ley en relacion a que no se entenderan subordinados aquellos créditos a los
que se refieren los art. 72, 73 y 74 —con su respectiva salvedad*—, es preciso
decir que la pretendida morigeracion del automatismo del que hablabamos se
torna relativa, desde que tales excepciones sélo seran procedentes en caso de
concurrencia de proceso concursal de reorganizacion, toda vez que la norma se
encuentra en parrafo 1, objeto del acuerdo de reorganizacion, del Titulo 1, del
capitulo III de la Ley, esto es, normas que se aplican en caso de que el proceso
concursal sea seguido en fase de acuerdo de reorganizacion. La misma norma
expresa que tales excepciones seran procedentes en caso que sea pretendida la
posposicion de pago con posterioridad a los acreedores valistas de los créditos
debidamente documentados en el plazo de noventa dias anteriores al inicio del
proceso concursal de reorganizacion. Por otro lado, tal norma no se encuentra
establecida en el art. 241 de la Ley, que regula el orden de pago de los acreedo-
res en el proceso concursal de liquidacion, con lo cual debemos entender que
tales excepciones en esta fase no serian procedentes, manteniéndose por tanto
la regla general de subordinacion automatica de todo crédito titularidad de
una persona relacionada con el deudor concursado.

Por otro lado, el art. 74 inc. 2 incorpora una limitacion categorica a la
contratacion de préstamos y toda operacion que se celebre con las personas
relacionadas, para lo cual debera contar con la aprobacion del 50% del pa-
sivo del deudor. Si bien la norma establece que los créditos derivados de los
préstamos contratados en tales circunstancias se pagaran de acuerdo al art.
2472 N° 4 del Codigo Civil, no es menos cierto que la Ley no hace distincion
a la hora de establecer el criterio de subordinacion de créditos. En tal sentido,
si bien pudiere pensarse que con tal norma se limita en forma considerable su
automatismo en cuanto a la subordinacion, pudiéndose estimar que el legisla-
dor intenta poner mayor proteccion a los acreedores en caso que se contrate
con el deudor en base a préstamos, la regulaciéon propiamente tal que hace la

55. Préstamos que hayan sido contratados con las personas relacionadas contando
con la aprobacion del 50% del pasivo del deudor (art. 74 inc. 2° de la Ley).
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norma es del todo contradictoria con la efectuada en la legislacion comparada
espanola actual, donde el reproche se manifiesta precisamente en la subordina-
cion de los créditos derivados de préstamos o actos analogos®®. En nuestra le-
gislacion, por el contrario, se castiga en todo caso los créditos que un acreedor
persona relacionada tenga contra el deudor, salvo que se cuente —de forma
muy excepcional, creemos nosotros— con la aprobacion del 50% de la masa
pasiva del concurso, que en todo caso transgrede el principio de proteccion de
la par condicio creditorum.

Es claro que lejos esta nuestra legislacion de otorgar un trato mas benigno a
los acreedores personas relacionadas con el deudor, como de forma importan-
te lo realiza el ordenamiento estadounidense, en el cual la subordinacion del
crédito del insider solo se produce en caso de que el juez —de completa inje-
rencia en cuanto a la subordinacion de créditos—haya llegado a la conclusion,
dependiendo del caso concreto, de la existencia de una actitud inequitable, in-
justa o punible de parte del insider hacia el resto de los acreedores o el deudor
concursado. Y lo mismo podemos decir respecto de la legislacion concursal
espafiola actual, en la que si bien no de forma total, pero si importante, se
ha morigerado drasticamente el automatismo a la hora de otorgar efectos a
la consideracion de personas especialmente relacionadas, otorgando un trato
mas benigno cuando son acreedores, atendido a que no todo crédito del que
sean titular sera subordinado, y por contar con mayores expectativas de parti-
cipacion en el proceso concursal y de cobro de sus acreencias.

Debemos con esto ser criticos y concluir que nuestra legislacion en materia
de personas relacionadas es del todo arcaica, no incorporando la labor del juez
como determinante a la hora de atribuir los severos efectos subordinativos a
los créditos que éstos titulan, no utilizando o incorporando criterios menos
automadticos a la hora de determinar quiénes seran considerados como perso-

56. El art. 93.2 de la Ley Concursal espafiola, actual, establece que «Se consideran
personas especialmente relacionadas con el concursado persona juridica: 1.° Los so-
cios que conforme a la ley sean personal e ilimitadamente responsables de las deudas
sociales y aquellos otros que, en el momento del nacimiento del derecho de crédito,
sean titulares de, al menos, un 5 % del capital social, si la sociedad declarada en con-
curso tuviera valores admitidos a negociacién en mercado secundario oficial, o un 10
% si no los tuviera. 3.° Las sociedades que formen parte del mismo grupo que la socie-
dad declarada en concurso y sus socios comunes, siempre que éstos retinan las mismas
condiciones que en el numero 1.° de este apartado.»
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nas relacionadas, o permitiendo que el juez tenga también mayor injerencia en
este punto.

Por otro lado, de acuerdo al fundamento que entendemos utiliza el legisla-
dor para la determinacién de las personas relacionadas y la aplicacion de sus
efectos, es que vemos contradicciones de gran trascendencia en la norma del
art. 2 N° 26 de la Ley, en cuanto consecuencias que presenta para la seguridad
juridica de aquellas personas que en su gran mayoria representan los princi-
pales financiadores de una persona en situacion de insolvencia, y en mayor
medida, para las pymes y empresas familiares. En efecto, ya se plantearon una
serie de cuestiones interpretativas problematicas en torno a la redaccion de la
norma en comento, como son, a modo de recapitulacion, la inexplicable falta
de extension de la norma de la letra a) del precepto en cuanto no contemplar
las situaciones en que fuese el conyuge separado de hecho, separado judicial-
mente, o el ex conyuge divorciado quien hubiese otorgado, por ejemplo, un
crédito a la persona concursada respecto de la cual tenia vinculos en un espa-
cio determinado de tiempo, o los mantiene en las tres situaciones menciona-
das, con el deudor concursado; por otro lado, la falta de una determinacion del
tiempo dentro del cual deberian ser consideradas personas relacionadas con el
deudor persona juridica a aquellos que otorgaran financiacion a la empresa o
sociedad ahora concursada. Asi, la contradiccion normativa es tal que, si sabe-
mos que el espiritu de la legislacion es sancionar a aquellos que se encuentran
en una relacion de proximidad capaz de influenciar la actividad del deudor
concursado para aprovecharse de la celebracion de actos y contratos que pu-
dieren significar un privilegio respecto del resto de los acreedores, entonces
perfectamente podriamos entender que tal situacién se produce también con
las personas que en un tiempo relativamente cercano a la fecha de declaracion
del concurso o de insolvencia, hayan tenido especiales vinculos de cercania,
como el conyuge divorciado que lo fuere dentro de los dos afios anteriores a
la declaraciéon de concurso, o conyuges separados de hecho o judicialmente,
y por qué no plantearlo, la pareja estable del deudor concursado, cosa que
no sefala el art. 2 N° 26, a) de la Ley. Del mismo modo, con tal fundamento
legislativo también deberiamos entender que no podemos considerar persona
relacionada a aquella que al tiempo de la celebracion del acto o contrato con el
deudor, ahora concursado, no tenia tal caracter, como caso del administrador,
socio, empresa que pertenece al mismo grupo —matriz, filial, coligante o coli-
gada—, de una sociedad, que al tiempo de otorgar, por ejemplo un préstamo,
no tenia la calidad de tal, cosa que con la redaccion actual de la norma no se

36



REVISTA CHILENA DE DERECHO Y CIENCIA POLITICA
MAYO-AGOSTO 2014 - ISSN 0718-9389 - e-ISSN 0719-2150 - VOL. 5 « N° 2 « PAGS. 11-45

produce, entendiéndose lo contrario.

La solucién a estas consideraciones pasa precisamente, por una modifica-
cion legislativa que evite soluciones injustas o contrarias al que estamos con-
vencidos, ha de ser el criterio determinante en cuanto a la regulacién de las
personas especialmente relacionadas, a saber, la igual proteccion de los intere-
ses de los acreedores o par condicio creditorum, lo cual se produce por ejem-
plo, incorporando criterios de delimitacion de la subordinacién fuera del au-
tomatismo legislativo actual, para contemplar las diversas situaciones en que
efectivamente se transgrede este principio rector de la legislacion concursal.

3.El consecuente déficit de financiacién en contexto de
infracapitalizacién de una persona juridica.

Teniendo en cuenta estos comentarios criticos en relacion a la regulacion de las
personas relacionadas en la Ley N° 20.720, que tienen que ver con el deficiente
criterio utilizado por la Ley a la hora de determinar las personas relaciona-
das y los efectos atribuidos a tal consideracion, teniendo ademds en cuenta el
fundamento de la subordinacién crediticia de las personas relacionadas, y la
relevancia de la refinanciacion de empresas en crisis, no resulta dificil darnos
cuenta de las drasticas consecuencias que la regulacion que presenta la nueva
Ley respecto de las personas relacionadas tendra en materia de reactivacion y
mantenimiento de la actividad de empresas en crisis, viables, que atin no han
llegado a un proceso concursal, principalmente en caso de pymes y empresas
familiares.

Y es que la severidad con que el legislador trata a las personas relacionadas
importa que éstas, al igual que sucedia en los origenes de la legislacion con-
cursal espafola, se encuentren en la desproteccion absoluta en todos aquellos
casos en que pretendan financiar a la sociedad u otorgar cualquier tipo de
ayuda que signifique una via util para la empresa de salir de la situacion de
crisis. En efecto, la legislacion nacional es tan drastica que todo contrato del
cual emanen obligaciones para el deudor concursado, independiente de su na-
turaleza —beneficiosa 0 no para la mantenciéon de la actividad empresarial;
coincidente o no con el respeto de la par conditio creditorum; que signifique
un perjuicio o no para el resto de los acreedores o el deudor— importara para
la persona relacionada que haya contratado con el deudor concursado un pro-
blema, pues el crédito a su favor serad siempre y en todo caso subordinado, no
tendra posibilidad de voto en junta de acreedores tanto en fase de acuerdo de
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reestructuracion como en fase de liquidacion, viendo limitadas al maximos
las posibilidades de injerencia efectiva y relevante en el curso progresivo del
proceso concursal, y lo que es mas grave, viendo limitadas al maximo sus
expectativas de cobro del crédito, pues consideramos en este punto que, aten-
dido el fundamento de la subordinacion crediticia que actualmente contempla
la Ley, seran mas frecuentes que esporadicos los casos en que el crédito de la
persona relacionada sea postergado en su pago incluso con posterioridad a los
acreedores valistas.

¢Qué posibilidades tendra entonces una empresa que se encuentra infraca-
pitalizada de poder resurgir de la situacion de crisis, si ni siquiera los socios del
mismo grupo empresarial, socios de la empresa, parientes, entre otros —perso-
nas relacionadas—, pretenderan otorgar un salvavidas a la empresa en crisis?.
Se aprecia con esto un drastico desincentivo a la refinanciacion de las empresas
en situacion de insolvencia, lo cual de forma logica repercutiria en la existencia
de una mayor cantidad de procesos concursales —que per se no garantizan en
un cien por ciento la perdurabilidad de todas las empresas concursadas—, y
por tanto, la extincion de muchas empresas respecto de las cuales la tunica po-
sibilidad de vida es aquella que deriva de la participacion de las personas rela-
cionadas. Y es que ya se dejo en claro la importancia que para las empresas en
general, pero principalmente para las pymes y empresas familiares presentan
los socios o personas con vinculos de parentesco con aquella que represente a
la sociedad.

Y en este punto debemos detenernos, siendo categdricos para alzar la voz
por una modificacién legislativa que disminuya de forma considerable el au-
tomatismo a la hora de determinar las personas relacionadas y los efectos
asociados a esta consideracion, pues son en su gran mayoria pymes y empresas
familiares las que en términos generales presentan problemas de iliquidez e in-
solvencia. En tal sentido, la proteccion de la actividad empresarial, el resguar-
do de la actividad de estas pequefias y medianas empresas y/o familiares, pasa
por avizorar las implicancias que una regulacion como la comentada tendran
en materia de salvamento de empresas en crisis, y donde un Estado que se diga
protector de la actividad empresarial debe contar con normas que promuevan,
no solo desde las palabras de las motivaciones queridas por un mensaje o una
mocion, sino desde el seno mismo de la normativa y las consecuencias que
cada precepto legal presente; todo lo cual, estimamos, de forma lamentable,
de acuerdo a lo sefialado a lo largo de este trabajo, no ocurre, pues si bien la
Ley pretende fomentar la reactivacion de las empresas en situacion de insol-
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vencia, con la regulacion deficiente y arcaica que presenta la institucion de las
personas relacionadas, se obtiene todo lo contrario, esto es, un desincentivo
a la refinanciacion y reactivacion de empresas en crisis antes de un proceso
concursal, lo cual, es del todo 16gico, es menos costoso, mas expedito y logra
el fin de mantener con vida a la empresa.

VI. Conclusiones

1. La forma de determinacion y atribucion de los efectos que la Ley realiza
respecto de las personas relacionadas es de un caracter en extremo automatico
y objetivo, el cual repercute negativamente en las posibilidades que una em-
presa en situacion de crisis o insolvencia tenga para refinanciarse en casos de
infracapitalizacion.

El desincentivo a la financiacién de empresas infracapitalizadas que de-
termina la Ley al regular los severos efectos hacia los acreedores personas
relacionadas, desde su fundamento juridico, sin distinguir de forma alguna
el tipo de operacion por la cual una persona relacionada pudiera otorgar un
salvavidas a una empresa en situacion de insolvencia, importa que muchas
sociedades o empresas, al no contar con recursos suficientes para la supervi-
vencia, lleguen a un proceso concursal que si bien fomenta su reorganizacion,
o reflote, no garantiza que la empresa mantenga su actividad, extinguiéndose
en todos aquellos en que se siga un proceso concursal de liquidaciéon. Todo lo
cual tiene una trascendencia mayor en caso de pequenias y medianas empresas
o empresas familiares.

2. El precepto normativo que determina las personas relacionadas adolece
de falencia graves en su redaccion, que irrogan una falta absoluta de certeza
juridica a las personas relacionadas, repercutiendo negativamente en cuanto a
posibilidades de participacion efectiva y decisiva en el proceso concursal y su
fin, asi como en cuanto expectativas de satisfaccion de sus acreencias.

3. A modo de propuesta para una mejor regulacion de la materia, es nece-
sario que antes que la Ley entre en vigencia, y se constaten los problemas que
se plantean —de interpretacion en la redaccion de normas, como lagunas, in-
congruencias; falta de certeza juridica; desproteccion, o si se quiere, trato mas
severo, de ciertos acreedores en desmedro del principio par condicio credito-
rum; desincentivo considerable a la financiacion y refinanciacion de empresas
en situacion de insolvencia o crisis— es necesario una profunda modificacion
legislativa que contenga:
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i. Como fundamento juridico en torno a la atribucion de efectos a la con-
sideracion de personas relacionadas —subordinaciéon de su crédito, entre
otros— que sea coincidente con las necesidades reales de financiacion de una
empresa infracapitalizada, y que permita al mismo tiempo subordinar sus cré-
ditos s6lo en aquellos casos en que exista una real transgresion de la par con-
ditio creditorum.

La opcion que toma la Ley Concursal espafiola actual —como resultado
de las criticas doctrinarias— de acuerdo al fundamento de reproche a las ope-
raciones de financiacion propias de la infracapitalizacion de una sociedad,
de considerar subordinados solo los créditos de las personas relacionadas en
aquellos casos en que se derive de un préstamo o acto con andloga finalidad,
es una opcion posible de considerar si lo pretendido por el legislador fuera,
como sefialamos, la proteccion de la par conditio creditorum al mismo tiempo
que fomentar la supervivencia de las personas naturales y juridicas en crisis,
incluso con anterioridad al proceso concursal propiamente tal.

ii. Contenga la posibilidad de mayor injerencia del juez a la hora de deter-
minar a las personas relacionadas, asi como atribuir los efectos sefialados por
la Ley a tal consideracion. Esto es coincidente ademads con la necesidad de que
sea disminuido, si no en su totalidad, en la mayor medida de lo posible, el au-
tomatismo de la legislacion concursal nacional en relacion a la determinacion
de las personas relacionadas y los efectos consagrados en la Ley.

La mayor injerencia del juez, en especial a la hora de subsumir el caso en
el ambito de aplicacion de la norma subordinativa, que debe ser acompanada
con la incorporacion de criterios no estrictamente objetivos para la estima-
cion de la subordinacién —lo cual se relaciona con la conclusion anterior—,
permitird que en todas aquellas situaciones de justa, equitativa o adecuada
financiacion por parte de una persona relacionada, de una empresa infracapi-
talizada, sea protegida, contemplandose la subordinacién crediticia no como
la regla general en materia de obligaciones entre personas relacionadas y el
deudor concursado, si no que en una real sancién para que, tal como sucede
en el ordenamiento juridico estadounidense, sean subordinados sélo aquellos
créditos derivados de actuaciones y/u operaciones injustas, no equitativas o
perjudiciales para los intereses de los demas acreedores, y contrarias a la par
conditio creditorum.

Lo anterior para nada importaria una traba en el normal curso progresivo
del proceso concursal, o una transgresion de sus fines; sino que por el contra-
rio, significaria otorgar mayor certeza juridica para los acreedores personas
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relacionadas, y un trato mas justo y equitativo en cuanto proteccion de los
intereses de todos los acreedores del deudor.

iii. Tome en cuenta los comentarios efectuados en el capitulo II en cuanto
a las falencias en la redaccion de la norma del art. 2 N° 26 de la Ley, falencias
que siendo fuente de incertidumbre juridica, dejan en la actualidad en una
desmejorada condicion a las personas relacionadas; mds aun al saber la nula
participacion que el juez tiene en el proceso concursal en cuanto determinacion
de las personas relacionadas y atribucion de los efectos atribuidos por la Ley.
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