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1

Introduccion

Formalismo judicial, control e incentivos en el concurso de acreedores

El crecimiento del numero de concursos experimentado en 2008 tiene un caracter marcada-
mente sectorial, representando las empresas de la construccion y los servicios inmobiliarios
un 50% del total de procedimientos iniciados aquel afio. Una vez iniciado, el concurso de
acreedores reasigna los recursos con extraordinaria lentitud. Aportamos datos micro que in-
dican que entre las causas de esta lentitud se encuentran el excesivo formalismo procesal, asi
como una asignacion errénea de derechos de control. El hecho de que el legislador priorice la
continuidad de la actividad empresarial tiene como efecto el retraso en la liquidacion de acti-
vos de las empresas inviables, que son la mayoria. Como estrategia para la reduccion de in-
eficiencias, sugerimos que, en los casos claramente inviables, las operaciones de liquidacion
no dependan de la finalizacion de tramites tan lentos como la elaboracion de la lista definitiva
de acreedores. También sugerimos la conveniencia de introducir un derecho preconcursal,
que respalde legalmente la reestructuracion del pasivo que el deudor acuerde con una pro-
porcion suficiente de acreedores, a fin de evitar que las posibles insolvencias por contagio
(o de caracter sistémico) deriven hacia un procedimiento tan costoso como el concursal.

Como medida urgente ante la evolucion de la situacion econémica, el pasado 27 de marzo de
2009 el Gobierno abordd estos problemas en el Real Decreto 3/2009. Por motivos editoriales,
no tratamos este hecho en el cuerpo principal del articulo, sino que sera objeto de comentario
en un breve epilogo.

Segun el estudio comparativo de Claessens y Klapper (2005), Espafa es uno de los paises
con menor relacion entre el ndmero de concursos y el nimero total de empresas. Los autores
sugieren que el uso de procedimientos concursales esta asociado positivamente con la efi-
ciencia del sistema judicial. También sefialan que los procedimientos que facilitan las opciones
de reestructuracion (frente a la liquidacion) y que favorecen la permanencia del deudor en el
control de los activos reducen el uso del sistema concursal, especialmente en los paises con
baja calidad del sistema judicial. El control del deudor suele tener efectos dilatorios, y la opcion
de reestructuracion aumenta el nimero de tramites necesarios, lo que, combinado con la in-
eficiencia judicial, resulta en un procedimiento enormemente costoso frente a las soluciones
extrajudiciales. En este sentido, como se argumentara en este articulo, las instituciones con-
cursales espanolas (incluso tras la reforma de 2003) retdinen todas las condiciones para que,
una vez producida la insolvencia, los agentes afectados por la misma tiendan a preferir la re-
negociacion privada de los contratos.

Lo anterior se confirma comparando la estimacion de Claessens y Klapper (2005) con los
datos que Ruano y Salas [(2004), p. 168, cuadro 2] ofrecen sobre el porcentaje de empresas
que tienen deuda bancaria en mora. Concretamente, para el periodo en que ambos estudios
coinciden, 1992-1999, el porcentaje promedio de empresas con deuda bancaria en mora fue
aproximadamente del 2,6%, mientras que el porcentaje de empresas que inicié un concurso
de acreedores fue del 0,025% (célculo realizado directamente con los datos facilitados por
Stijn Claessens). Aun admitiendo que las diferencias metodoldgicas limitan la comparacion
precisa y que no todas las empresas con deuda bancaria en mora necesariamente incumplen
sus compromisos con una pluralidad de acreedores (presupuesto objetivo de los concursos),
parece claro que el uso del sistema concursal ha sido escaso durante ese periodo.

Tras la entrada en vigor de la Ley Concursal en 2004 (que vino precedida de un periodo de
carencia de un ano) y a pesar del importante incremento en el nimero de concursos experi-
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mentado en 2008 (ascienden a 2.528, segun el INE), los datos indican que el sistema concur-
sal espafiol sigue teniendo un caracter residual; basicamente se acude a él cuando ya se han
extinguido las posibilidades de continuidad de la empresa. Esta «levedad» [expresion acufiada
por el profesor Bisbal (1994), a una década de la entrada en vigor de la Ley Concursal (2003)]
constituye un rasgo institucional persistente en nuestro sistema concursal. Resulta paraddjico
que su levedad se deba precisamente a la falta de agilidad con que se desarrolla el procedi-
miento concursal en todas sus fases y supuestos.

El presente articulo centrard gran parte del andlisis en la reasignacion de los recursos patrimo-
niales de las empresas que se liquidan, por tratarse del supuesto mas frecuente: alrededor de
un 90% de los casos. Adoptando el simil de las fuerzas de gravedad, aportaremos evidencia
empirica que conduce a concluir lo siguiente:

En su transcurso por el procedimiento concursal, los activos se encuentran someti-
dos a fuerzas atractivas que retrasan (cuando no impiden) su reasignacion hacia usos

mas eficientes.

Las causas de este fendmeno son multiples. Por supuesto, parte del problema puede atribuir-
se a la falta de medios. Es decir, los bajos niveles de gasto e inversion en tecnologia y medios
humanos contribuyen notablemente a retrasar la reasignacion de los activos. Sin embargo, en
el presente articulo analizaremos otros factores que también tienen un importante efecto y que
se deben a errores en el disefo del procedimiento.

Entre los factores mas importantes se encuentra el acusado formalismo procesal, que hace
que el concurso carezca de la agilidad necesaria desde la perspectiva econémica. Como
ejemplo especialmente manifiesto de este problema, veremos que la proteccion de ciertas
garantias en la fase comun (primera etapa del concurso) retrasa el avance del procedimien-
to hacia la fase sucesiva, que es donde se define y ejecuta la reasignacion de los recursos.
De forma mas general, veremos que el formalismo afecta a todo tipo de concursos, espe-
cialmente a los de menor dimension, ya que los concursos abreviados (empresas con me-
nos de un millén de euros de pasivo) comparten gran parte de los tramites de los concursos
ordinarios, lo que es indicativo de la existencia de significativos costes fijos de caracter
procesal.

Otro factor se relaciona con el planteamiento (en nuestra opinion, errdneo) de la asignacion de
derechos de decision en el marco de un procedimiento uUnico. Ciertamente, en la Ley Concur-
sal [a la que también nos referiremos como LC (2003)] conviven principios tan distintos como
el de conservacion de la actividad empresarial (y su correlato de preservacion de puestos de
trabajo) y el de satisfaccion de los acreedores. La presencia (o incluso el predominio) del pri-
mero puede tener efectos contraproducentes, ya que, a menos que el deudor opte explicita-
mente por liquidar la empresa, las operaciones de liquidacion no pueden iniciarse hasta agotar
todas las posibilidades de reestructuracion. Como veremos, la incertidumbre sobre el destino
de la empresa puede extenderse incluso mas alla de la fase inicial del concurso (la fase co-
mun). En efecto, se detecta la existencia de errores de filtro (error clasificatorio de tipo I): de
forma ficticia se mantiene la opcion de reestructuracion a empresas inactivas o claramente
inviables. Ello viene acompafiado por una inclinacion a mantener el control de los recursos en
manos del deudor por un tiempo superior al deseable, sin que este tenga incentivos para
asignarlos a usos mas eficientes.

Veremos también que un inadecuado disefio de incentivos en el Real Decreto 1860/2004, de
6 de septiembre, por el que se establece el arancel de derechos de administradores concur-
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2 Contexto y evolucion
reciente del sistema
concursal

sales [al que también nos referiremos como RD (2004)], podria estar retrasando la ejecucion
de las operaciones de liquidacion.

Una posible respuesta a estos problemas estructurales podria provenir de una interpretacion
de la ley distinta, extendiendo a un mayor nimero de casos algunas soluciones que la propia
LC (2003) contempla como soluciones de caracter excepcional: para ello se requeriria un
aprovechamiento mas intensivo de la informacion disponible por parte de los jueces, de ma-
nera que pueda avanzarse el cambio de control (del deudor a los administradores concursa-
les) y la liquidacion de los activos a la fase comun, en lugar de esperar al inicio de la fase de
liquidacion. Otra medida que probablemente contribuya a reducir ineficiencias es la introduc-
cion de un derecho preconcursal.

El articulo sigue con un breve comentario del contexto y la evolucion reciente del sistema
concursal (seccion 2). Posteriormente expondremos los problemas que experimenta el con-
curso en su funcion de reasignacion ex post de los recursos (seccion 3). Antes de concluir
(seccidn 5), proponemos una discusion sobre propuestas que podrian reducir las actuales
ineficiencias, entre las cuales destaca el adelantar (en lo posible) las operaciones de liquida-
cién a la fase comun (seccion 4). A la vez que se trabajaba en las primeras pruebas del pre-
sente articulo, el Gobierno ha abordado gran parte de los problemas analizados, introducien-
do modificaciones especificas a la LC (2003) mediante el Real Decreto-ley, de 27 de marzo,
de medidas urgentes en materia tributaria, financiera y concursal ante la evolucion de la situa-
cién econdmica [al que también nos referiremos como RD (2009)]. Por razones editoriales, no
podemos tratar los cambios legales en el texto principal, aunque si realizaremos unas breves
apreciaciones en un epilogo (seccion 6).

Aunqgue algunos datos del afio 2007 ya indican cambios de tendencia en la evolucion de la
economia espanola, resulta dificil encontrar indicadores tanto en el sector real como en el
financiero que anticipen la fuerte contraccion de la actividad experimentada en 2008. Segun
los Indicadores Econdmicos del Banco de Espafia [(2008a), tabla 8.6, p. 57], la tasa de va-
riacion interanual de la financiacion a sociedades no financieras residentes en Espana paso
de 28,0 en diciembre de 2006 (maximo desde diciembre de 1995), a una tasa de 17,4 en
diciembre de 2007, en una senda descendente, hasta alcanzar la tasa de 8,0 de noviembre
de 2008.

A lo anterior se unié el incremento de los activos dudosos, pasandose en el capitulo de fi-
nanciacion de actividades productivas de una cifra de 6.979 millones de euros en el tercer
trimestre de 2007 a un total de 28.260 millones de euros en el tercer trimestre de 2008, de
los cuales, 14.417 millones correspondieron al sector de las actividades inmobiliarias y 5.399
millones a la construccion [Banco de Espafa (2008b), tabla 4.13, pp. 59-60]. Las cifras, no
obstante, son aun muy modestas. En este sentido, en el Informe de Estabilidad Financiera
de noviembre de 2008, el Banco de Espafa sefiald que «los activos dudosos han crecido
con intensidad en los negocios totales. Dicha intensidad se explica por el muy bajo punto de
partida de las ratios de dudosos, después de un largo periodo de crecimiento sostenido
de la actividad econémica (...) La ratio de morosidad en los negocios totales se sitla solo en
el 1,3% (junio de 2008), pero seguira creciendo en los proximos trimestres» [Banco de Espa-
fa (2008c), pp. 23-24].

Desde el plano de la economia real, gracias al avance del estudio que el profesor Maroto Acin
realiza sobre Las PYME espafiolas con forma societaria [empleando la misma metodologia de
las anteriores ediciones; véase Maroto Acin (2007)], sabemos que en 2007 no se observaron
cambios significativos en la facturacion y rentabilidad de las micro y pequefias empresas (el
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CONCURSOS DE EMPRESAS, POR FORMA DE EMPRESA CUADRO 1

Datos trimestrales

TRIMESTRE TOTAL P. FiSICAS SA SRL OTRAS

ANO 2007

I TR 218 9 49 156 4
II' TR 212 8 62 132 13
I TR 190 3 44 141 2
IV TR 260 9 56 190 5]
Total 2007 880 26 211 619 24
ANO 2008

I TR 359 10 69 277 8
I TR 542 26 93 419 4
1IN TR 667 22 134 501 10
VTR (a) 960 80 191 710 9
Total 2008 2.528 108 487 1.907 26
PORCENTAJES

Tasa de crecimiento anual 187 315 131 208 8

Distribucion porcentual
(suma 2007 y 2008) 100 4 20 74 1

FUENTE: INE, Estadistica Concursal.

a. Para el cuarto trimestre de 2008, los datos son aun provisionales.

96% de la muestra), aunque si se produjo una disminucion del 15% en la facturacion de las
medianas empresas (el 4% de la muestra); las grandes empresas (un 0,4% de la muestra)
reflejan, a su vez, un descenso de dos puntos porcentuales en la rentabilidad econdémica
[véase Meléndez Pineda (2009)]. Por otra parte, segun el Directorio Central de Empresas [De-
mografia de Empresas, bajas; Instituto Nacional de Estadistica (2009a)], en 2007 el nimero de
empresas con al menos un asalariado que cesaron su actividad fue de 89.290, cifra que en
2008 aumentd a 104.932.

Pasando ahora al contexto concursal, segun la Estadistica Concursal [Instituto Nacional de
Estadistica (2009b)], el cuadro 1 revela que el total de empresas que entraron en concurso en
Espafia durante el afio 2007 fue de 880, y que se produjo un aumento muy significativo
en 2008.

En efecto, los 2.528 concursos de 2008 representan una cifra elevada, no solo en relacion con
2007, sino también respecto al referente historico del maximo alcanzado en 1993 por el ante-
rior sistema concursal (suma de suspensiones de pagos y quiebras): 2.064 concursos.

La cifra anual de concursos crecio a una tasa del 187% en 2008, siendo 2,87 veces la regis-
trada en 2007. También se observa una tasa de crecimiento anual mayor en las sociedades
de responsabilidad limitada (un 208%), en comparacion con la observada en las socieda-
des andnimas (un 131%).

Se trata, no obstante, de cifras relativamente modestas. Como ya apunté el profesor Vicente
Salas con respecto a 2007, «si tenemos en cuenta que en Espafa existen algo mas de tres
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CONCURSOS DE EMPRESAS, POR TRAMOS DE ASALARIADOS CUADRO 2

Datos trimestrales

TRIMESTRE 1-2 3-5 6-9 10-19 20-49 50-99 D’\E/Iégo
ANO 2007
I TR 22 28 23 40 46 16 1
II' TR 17 22 15 38 85 14 13
TR 26 25 23 41 31 10 16
IV TR 20 26 40 49 45 22 14
Total 2007 85 101 101 168 157 62 54
ANO 2008
I TR 47 38 45 49 68 30 18
II' TR 83 63 58 81 97 37 36
I TR 68 83 95 118 132 48 32
IV TR (a) 120 118 109 169 175 59 59
Total 2008 318 302 307 417 472 174 145
PORCENTAJES
Tasa de crecimiento anual 274 199 204 148 201 181 169
Distribucion porcentual
(suma 2007 y 2008) 14 14 14 20 22 8 7

FUENTE: INE, Estadistica Concursal.

a. Para el cuarto trimestre de 2008, los datos son aun provisionales.

millones de empresas y entre ellas cerca de la mitad no tienen personalidad juridica (esto es,
son personas fisicas), en términos relativos las empresas con personalidad juridica que se
declaran en concurso representan algo mas de 5 empresas por cada diez mil de este colecti-
vo. El INE informa también que cada afio cesan su actividad unas 80.000 empresas con
personalidad juridica, un nimero muy superior a las que declaran concurso [...] lo cual apun-
ta a que en Espafa, la negociacion privada, fuera del sistema concursal, es la forma mas
frecuente de renegociar los compromisos con los acreedores» [Salas, prélogo a la Estadistica
Concursal-Anuario 2007, Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mer-
cantiles de Espafa, pp. 3-4].

Es decir, deberiamos observar cifras extraordinariamente superiores para que el concurso de
acreedores fuera un mecanismo realmente alternativo a la renegociacion privada o extrajudi-
cial. Como se vera mas adelante, el concurso se caracteriza tanto por la falta de viabilidad de
las empresas que acoge, como por sus elevados costes de transaccion.

Antes de seguir, algunos datos internacionales nos ayudaran a valorar la intensidad del creci-
miento de los concursos en Espana en el dltimo afio [como referencia a periodos anteriores,
resulta muy interesante el gjercicio comparativo realizado por Espina (1999), capitulo 2].

Para hacer comparativos los datos, en aquellos paises en que hay mas de un procedimien-
to (p. €j., uno liquidatorio y otro de reestructuracion), hemos sumado las cifras de los em-
pleados por las empresas mas frecuentemente. Este es el caso de Inglaterra y Gales, don-
de latasa de crecimiento de las empresas que entraron en liquidacion (company liquidations)
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fue del 24% en 2008 respecto a 2007 (asciende a 15.535 empresas en 2008), mientras que
la tasa de crecimiento anual en las empresas que iniciaron el procedimiento de reestructu-
racion mas frecuente, el administration (regulado bajo el Enterprise Act 2002), fue del 92%
(con una cifra total en 2008 de 4.820 juicios, siempre con datos aun provisionales sobre el
cuarto trimestre). En conjunto, los concursos crecieron a una tasa del 36%. Otro pais en el
que se ofrecen diversos procedimientos es Estados Unidos. Segun la estadistica del Admi-
nistrative Office, US Courts [recogida por The Insolvency Service (2009)], que toma como
referencia el 30 de septiembre para sus comparaciones interanuales, las liquidaciones
(Chapter 7) crecieron en 2008 a una tasa del 57% respecto a 2007 (suman un total de
26.578 casos en 2008), mientras que las reestructuraciones (Chapter 11) crecieron un 50%
(ascienden en 2008 a 7.962 procedimientos). Como se advierte en la tabla, la tasa de cre-
cimiento conjunta fue del 55%. Los crecimientos fueron también significativos en Suecia,
con un 27%. Por su parte, los concursos crecieron relativamente poco en Alemania (un 4%)
y en Francia (un 13%).

En cualquier caso, el aumento de concursos sufrido por nuestro pais en 2008 (el 187%) fue
extraordinario. Precisamente en Espafna un problema importante es que los jueces de lo mer-
cantil vienen calificando la situacion creada por este incremento en el nimero de concursos
como de «emergencia» [El Pais (2008)]. Teniendo en cuenta que sus advertencias se produje-
ron ya a mediados de 2008, se puede afirmar que el nimero de concursos iniciado en la se-
gunda mitad de 2008 (muy superior al de la primera mitad; véase el cuadro 1) ha sobrepasado
completamente su capacidad de trabajo.

Para hacernos una idea del nimero de concursos que los juzgados de lo mercantil deben
tramitar, quizas sea Util realizar algunas estimaciones a partir de la Base de datos Concursal
del Colegio de Registradores. Empezando por la provincia con mayor nimero de concursos,
Barcelona, estimamos que, a fecha de 8 de diciembre de 2008, se tramitaban alrededor de
480 concursos de empresas activos, que, distribuidos entre los seis juzgados de lo mercantil
existentes (sin contar con la posterior incorporacion de dos nuevos juzgados), arroja un pro-
medio de unos 80 concursos de empresas activos por juzgado.

Este calculo, muy tentativo, se ha realizado definiendo como activos aquellos concursos para
los que posiblemente queden avances procesales pendientes, asumiendo:

a) que los concursos iniciados antes de 2006 ya no generan nuevos tramites pro-
cesales a finales de 2008 [en las liquidaciones, que representan el 90% de los
casos, los periodos procesalmente activos normalmente duran unos dos anos;
véase van Hemmen (2008), cap. 5], y

b) que los procedimientos que alcanzaron un convenio antes de finales de 2008,
aungue legalmente no hayan finalizado, ya no estan activos desde la perspectiva
procesal. Notese que, para que los convenios finalicen legalmente el concurso,
deben haberse cumplido todos los compromisos contenidos en ellos (compromi-
S0S que pueden extenderse varios anos).

Siguiendo esta metodologia de calculo, la cifra podria ser ain mayor en Valencia, situandose
entre los 100 y los 150 concursos de empresas activos por cada uno de los dos juzgados de
lo mercantil existentes hasta la fecha. En Madrid, tercera provincia por volumen absoluto
de concursos, estimamos que se estan tramitando unos 40 concursos de empresas activos
por cada uno de sus siete juzgados de lo mercantil. Entre las provincias que tienen un solo
juzgado de lo mercantil (sin que otros de primera instancia les descarguen de trabajo), se
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CONCURSOS DE EMPRESAS, COMPARACION INTERNACIONAL CUADRO 3

ESPANA FRA(;C'A TALA  ALEMANIA SU(E;;'A INGLATEEDA UE,\?lTD‘(\:?SO(Sa)
Total 2006 853 39.652 10.192 23.293 2.560 16.697 23.603
Total 2007 880 40.828 - 20.491 2.469 15.016 22.231
Tasa crec. 07/06 3% 3% - -12% -4% -10% -6%
Total 2008 2.528 45,932 - 21.359 3.141 20.355 34.540
Tasa crec. 08/07 187% 13% - 4% 27% 36% 55%

FUENTES: Espana, www.ine.es; Francia, www.insee.fr; Italia, www.istat.it; Alemania,
www.destatis.de; Suecia, http://www.ssd.scb.se; Inglaterra y Gales, http://www.insolvency.gov.uk,
y Estados Unidos, http://www.uscourts.gov.

a. Periodos anuales que incluyen el cuarto trimestre del afo anterior y los tres primeros del afio
indicado en la fila.
b. Empresas con al menos un trabajador.

encuentran: Malaga, Murcia, Zaragoza, La Corufa y Sevilla. Estos juzgados podrian estar
llevando un promedio de 50 concursos de empresa activos.

Ante tal volumen de concursos, es imposible que 1os jueces de lo mercantil puedan fundamentar
adecuadamente los supuestos de los autos y sentencias (especialmente los supuestos de hecho
o facticos). En consecuencia, como ya se ha sefialado en un anterior trabajo [van Hemmen (2003],
teniendo en cuenta el disefo organizativo elegido por el regulador para los érganos concursales
(donde el administrador concursal actia como agente del juez — principal), actualmente pueden
estarse generando significativos costes de agencia que limitan la eficiencia del procedimiento.

Pasemos a analizar, en el cuadro 3, la distribucién y evolucion de los concursos de empresas
por tramos de asalariados.

Con respecto a 2007, en el aho 2008 se advierten algunos cambios en la composicion por
tamanos: entre los tramos que mas crecen destaca el de 1-2 asalariados, mientras que los
tramos de 10-19 y de mas de 100 asalariados son los que menos crecen. Es posible que en
el futuro se sigan observando cambios en los extremos de la distribucion.

En cualquier caso, conviene nuevamente poner los datos en perspectiva citando al profesor
Vicente Salas: «[el] Directorio Central de Empresas (DIRCE) pone de manifiesto que la inmen-
sa mayorfa de las empresas espafiolas son de muy pequefia dimensidn; por ejemplo, en la
poblacion de empresas con asalariados la mediana de la distribucidon de tamanos esta entre
1y 2 trabajadores. En cambio, segun el INE la mediana de la poblacién concursal con asala-
riados se situa entre los 10 y los 19 asalariados. Del total de empresas que emplean como
minimo a un asalariado, el tramo comprendido entre 1y 2 asalariados incluye a un 57,2% de
empresas, mientras que el porcentaje correspondiente a este tramo en el colectivo de empre-
sas que se declaran en concurso se situa alrededor del 10%» [Salas, prélogo a la Estadistica
Concursal-Anuario 2007, Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mer-
cantiles de Espafia, p. 4].

Las cifras del cuadro 3 varian marginalmente, ya que cubren un periodo mas amplio, pero las
conclusiones son las mismas. Parece claro que la dimensién de la empresa es un factor im-
portante de la probabilidad de entrar en el concurso. Una posible explicacion se encuentra en
los elevados costes de asesoramiento e intermediacion legal que acarrea la simple solicitud
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CONCURSOS DE EMPRESAS, DISTRIBUCION SECTORIAL CUADRO 4

Datos trimestrales

TRIVESTRE VENERlA  CONSTRUCCION uobliine  IRMOBLIAROS
ANO 2007
I TR 67 38 24 67
II' TR 61 31 23 56
TR 60 38 19 60
IV TR 70 58 21 71
Total 2007 258 165 87 254
ANO 2008
I TR 81 83 57 94
II' TR 133 124 104 129
I TR 148 167 142 158
VTR (a) 214 258 187 216
Total 2008 576 632 490 597
PORCENTAJES
Tasa de crecimiento anual 123 283 463 135
Distribucién porcentual
(suma 2007 y 2008) 27 26 19 28

FUENTE: INE, Estadistica Concursal.

a. Para el cuarto trimestre de 2008, los datos son aun provisionales.

del concurso, que, como veremos en la seccion 3, se afladen a los costes fijos (independien-
tes de la dimension del deudor) que se generan posteriormente a lo largo del procedimiento.
Otra razdn es que, cuando el nimero de acreedores es elevado, alcanzar y mantener acuer-
dos privados es mas dificil. Es decir, en las empresas de mayor dimension es mas probable
que cualquiera de sus acreedores inste al concurso en cualquier momento, a pesar de los
esfuerzos del deudor por evitarlo.

Analicemos seguidamente (véase cuadro 4) la distribucion por sectores de los concursos ini-
ciados desde principios de 2007.

Segun la distribucion disponible en el Ultimo informe del Directorio Central de Empresas (corres-
pondiente al 1 de enero de 2008), el 7% del total de empresas espafiolas corresponde a la
industria, el 15% a la construccion y el 78% restante pertenece al sector servicios. Es decir,
tanto las empresas industriales como las de la construccion se encuentran claramente sobrerre-
presentadas en el ambito concursal.

Por otra parte, casi el 50% de las empresas que entraron en concurso en 2008 se dedica
a la construccién o a los servicios inmobiliarios. La crisis de la construccion tiene mayor
impacto aun si tenemos en cuenta que en 2007 cerca del 17% de las concursadas del
sector de la «Industria y energia» pertenecia a subsectores del ciclo constructivo [véase
van Hemmen (2008), p. 13], proporcién que muy probablemente debe de haber aumenta-
do en 2008.
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CONCURSOS DE EMPRESAS INICIADOS EN 2007: RESULTADOS CUADRO 5
Y GENERACION DE RECURSOS

% CON RESULTADO % CON RESULTADO % CON RECURSOS
NETO NEGATIVO ORDINARIO NEGATIVO GENERADOS NEGATIVOS
Proporcién de concursadas 60,60 62,01 51,96

TIEMPO PARA ATENDER EL EXIGIBLE CON LOS RECURSOS GENERADOS

TRAMOS (ANOS) N.© % % ACUMULADO
No generan rec. posit. 305 51,96 51,96
25 0 mas 136 23,17 75,13
[10-25] 92 15,67 90,80
[5-10] 35 5,96 96,76
[0-5] 19 3,24 100,00
Total 587 100,00

FUENTE: Colegio de Registradores, Estadistica concursal-Anuario 2007.

En definitiva, los efectos sectoriales asociados a la construccion tienen un fuerte impacto so-
bre el crecimiento de los concursos en 2008. Si bien las cifras del resto de sectores fueron aun
muy reducidas, es muy probable que en 2009 entren bastantes empresas por contagio. Es
decir, a diferencia de la crisis de la primera mitad de los noventa, todo apunta a que en la
actual crisis percibiremos efectos significativos de caracter sistémico en el sistema concur-
sal.

Una vez analizada la forma social, el tamano y el sector de las concursadas, conviene conocer
algunos datos relativos a su situacion financiera y econémica.

Los datos no admiten dudas: las empresas entran en el concurso con muy pocas posibilida-
des de alcanzar un convenio. La mitad genera recursos negativos, vy, entre las que generan
recursos positivos, solamente el 9,2% podria atender a la totalidad del exigible en menos de
10 anos.

Como la Ley Concursal [art. 100.1, LC (2003)] admite que el convenio incluya esperas como
maximo de cinco anhos y quitas maximas del 50%, a priori como mucho un 10% de las em-
presas deberian poder alcanzar un convenio, que es aproximadamente la cifra que se obser-
va en la practica [véase van Hemmen (2008), capitulo 2, pp. 22-23]. Para alcanzar estos
convenios son necesarios mas de 14 meses (mediana), si se logran por la via mas frecuente,
esto es, mediante la celebracion de una junta de acreedores [van Hemmen (2008), p. 73].
Como veremos en el cuadro 9, en la seccion 3.1, los plazos de los convenios anticipados
también son excesivos. En general, en virtud de los convenios aprobados, estas empresas
logran reducir el pasivo preconcursal ordinario (no privilegiado) entre un 47,1% y un 55,6%
[promedio y mediana calculados a partir de los valores actuales de los compromisos adopta-
dos; véase van Hemmen (2008), pp. 38y 118].

El resto de las concursadas, nueve de cada diez, presenta claros signos de crisis estructural
(imposibilidad de retribuir a los factores productivos a precios de mercado), siendo la liquida-
cion la unica solucion posible. De ahi que gran parte del analisis que sigue se centre en los
obstaculos que el actual sistema concursal plantea para la rapida reasignacion de los recur-
s0s de estas empresas inviables.
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3 Factores que retrasan
la reasignacion
de recursos productivos

3.1 EXCESIVO FORMALISMO
PROCESAL

Como se ha adelantado en la introduccion, una vez iniciado el concurso se ponen en marcha
una serie de mecanismos que impiden la rapida reasignacion de los recursos productivos
hacia usos mas eficientes. Analizaremos aqui el efecto de los siguientes factores: el excesivo
formalismo procesal y la errénea asignacion de derechos de decision.

Antes de dar una vision de conjunto, quizas resulte interesante plantear el problema del for-
malismo procesal con un ejemplo concreto:

Aparte de los medios judiciales (materiales y humanos) que el Estado sufraga, la LC
(2003) prevé que los costes del concurso se cubran con los recursos de las propias
concursadas. En el momento de solicitar la declaracion de concurso es frecuente que
el deudor no disponga de liquidez, por lo que ciertos gastos necesarios para el avan-

ce procesal se ven desatendidos.

Este es el caso de los edictos que el procurador ha de enviar para dar conocimiento
del concurso a los diversos interesados. Solo a partir de la Ultima de estas comunica-
ciones empieza a contar el plazo de un mes para que los acreedores puedan poner
en conocimiento del juzgado la existencia de sus créditos [art. 21.1.5.°, LC (2003)].
Por su parte, los administradores concursales han de elaborar su informe (que incluye

una lista de acreedores) en dos meses [art. 74.1, LC (2003)].

Sin embargo, aun cuando los administradores concursales cumplan con su obliga-
cion dentro del plazo, deben solicitar al juez la extension del mismo un mes mas, ya
que no se ha agotado aun el plazo dado a los acreedores para que comuniquen sus

créditos, debido al retraso en dar publicidad al concurso.

Una vez producida esta contingencia, la administracion concursal debe presentarse en
el juzgado con un escrito de solicitud, en que queden fundadas las circunstancias ex-
traordinarias que la motivan [art. 74.2, LC (2003)]. Las circunstancias descritas no son
extraordinarias, y, aun cuando la administracion concursal y el juez comparten conoci-
miento de las mismas desde el principio del concurso, la comunicacion por medios

electrénicos o la prérroga automatica del plazo no sirven para superar el tramite.

Este ejemplo es muestra de un formalismo procesal que afecta practicamente a cualquier
tramite que se considere del concurso de acreedores, sin que el enorme volumen de comuni-
caciones generado por el mismo pueda agilizarse por medio de las tecnologias de la informa-
cion que, de forma eficaz, se han aplicado en otros ambitos de la administracion.

De forma general, sefialemos que procedimiento concursal se estructura en dos fases: comun
y sucesiva. Apuntemos que el cometido basico de la fase comun es asegurar la proteccion del
patrimonio del deudor frente a las posibles ejecuciones y pérdidas de valor, asi como facilitar
a los administradores concursales la elaboracion de un inventario y una lista de acreedores
(que conformaran el informe de la administracion concursal), a partir de la informacion aporta-
da por el deudor y de la comunicacién de los créditos por parte de los acreedores. El informe
de administracion concursal sirve, concretamente, para reducir las asimetrias de informacion
entre el deudor y los acreedores.

Dentro de este marco general, una de las particularidades del concurso de acreedores es que
establece una tramitacion abreviada para las pequefas y medianas empresas que cumplan la
condicion de sumar hasta un millén de euros en pasivos. Tal como se sefiala en la Exposicion
de motivos:
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NUMERO DE TRAMITES QUE LOS ADMINISTRADORES CONCURSALES CUADRO 6
DEBEN REALIZAR, POR TIPO DE CONCURSO Y TRAMITACION
(ABREVIADA Y ORDINARIA)
TRAMITACION TRAMITACION
TIPO DE CONCURSADA FINALIDAD ABREVIADA ORDINARIA
Fase comun
Empleados: 6 Reestructuracion 107 -
Pasivo: Menos de 200.000 euros
Liquidacion 103 -
Empleados: 19 Reestructuracion 139 139
Pasivo: Alrededor de 1.000.000 de euros
Liquidacion 122 122
Empleados: 116 Reestructuracion - 193
Pasivo: Alrededor de 9.500.000 de euros
Liquidacion - 202
Fase sucesiva
Empleados: 6 Reestructuracion 7 -
Pasivo: Menos de 200.000 euros
Liquidacion 29 -
Empleados: 19 Reestructuracion 7 7
Pasivo: Alrededor de 1.000.000 de euros
Liquidacion 38 38
Empleados: 116 Reestructuracion - 12
Pasivo: Alrededor de 9.500.000 de euros
Liquidacion - 58]

FUENTES: Comision Intercolegial (2006) y Banco de Espafia.

«[...] A mayor abundamiento, se han previsto reglas especialmente agiles para los

concursos de menor entidad» [Exposicion de motivos, Il, 4.° parrafo, LC (2003)].

Segun los datos recogidos por el Instituto Nacional de Estadistica (Estadistica Concursal),
desde su entrada en vigor hasta el tercer trimestre de 2008, el 52% de los concursos se tra-
mitd por via abreviada. Para este tipo de empresas, la mayor parte de los plazos se reducen
«legalmente» a la mitad. El problema, sin embargo, es que esta provision no viene acompafa-
da de una reduccion significativa de tramites.

En un estudio realizado por el Registro de Economistas Forenses con el respaldo de los tres
consejos colegiales que representan a los profesionales que ejercen funciones de administra-
cion concursal (el Consejo General de Colegios de Economistas de Espafia, el Consejo Gene-
ral de la Abogacia Espafiola, y el Consejo Superior de Colegios Oficiales de Titulares Mercan-
tiles), se identificaron los tramites y tareas que la aplicacion de LC (2003) supone a los
administradores concursales para diversos concursos-tipo [véase Comision Intercolegial
(2006), p. 69]. Veamos en el cuadro 6 algunos datos producidos por este estudio.

Puede encontrarse una detallada descripcion juridica de estos tramites en Cerda (2006),
mientras que la definicidon de los casos se realizé siguiendo los criterios propuestos por van
Hemmen (2006a). El objetivo consistio en preguntar a profesionales expertos de la administra-
cion concursal cuantos tramites debian realizar en los procedimientos concursales, sometien-
do sus estimaciones al contraste de diversos agentes y organismos (entre los que se encon-
traban el Ministerio de Justicia y el Ministerio de Economia y Hacienda), a efectos de limitar los
posibles sesgos en sus respuestas. Dado que los tramites particulares de cada concurso
dependen de numerosas contingencias, se definieron tres concursos-tipo (o tedricos), toman-
do como referencia la distribucion de una muestra estadisticamente representativa. Estos
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concursos-tipo son los que aparecen en el cuadro 6 v reflejan tres dimensiones distintas: la de
una microempresa (con un pasivo cercano al percentil 20 de la muestra), la de una pequefia
empresa (pasivo cercano a la mediana muestral), y la de una empresa mediana-grande (pasi-
vo algo superior al percentil 90).

LLos resultados son muy reveladores: para liquidar en tramitacion abreviada una empresa que
emplea a 6 asalariados y que suma un pasivo total inferior a los 200.000 euros (es decir, una
microempresa), los administradores concursales deben realizar 103 tramites en la fase comun
y 29 en la fase de liquidacion. Los profesionales consultados juzgaron estas cifras como ex-
cesivas.

Por su parte, liquidar una empresa con un pasivo de un millén de euros y que emplea a 19
asalariados requiere 122 y 38 tramites para la fase comun y sucesiva, respectivamente, tanto
si se tramita de forma abreviada como ordinaria. Recordemos que el millén de euros marca el
limite entre ambos tipos de tramitacion. Precisamente, para esta categoria intermedia (que en
el momento en que se realizd el estudio correspondia a la mediana muestral) se propuso la
cifra de un millén de euros para plantear a los profesionales la pregunta de si el nimero de
tramites se reducia con la tramitacion abreviada.

La respuesta fue negativa, con el problema afadido de que en la tramitacion abreviada el
trabajo se concentra en un unico administrador concursal, siendo tres el nimero de administra-
dores concursales a quienes se encarga el gjercicio de esta funcion en los concursos ordina-
rios. En definitiva, se produce el contrasentido de que la tramitacion abreviada genera una
carga de trabajo muy superior por administrador concursal, o que representa un importante
obstaculo para que este tipo de concursos se tramite con mayor agilidad.

Otro aspecto destacable es que el nimero de tramites aumenta con el tamano de la empresa,
requiriéndose un total de 202 y 53 tramites (fase comun y sucesiva) para liquidar el concurso
de mayor dimension. No obstante, vemos que el nimero de tramites crece en menor propor-
cién que el tamano.

La impresion general es que el procedimiento tiene un fuerte componente de costes adminis-
trativos fijos, ajustandose mejor a las PYME-grandes empresas que a las microempresas. Asi,
el numero total de tramites necesario para liquidar una microempresa con 6 empleados y un
pasivo inferior a los 200.000 euros representa hasta un 80% de los que se requieren para li-
quidar una empresa con 19 empleados y 1.000.000 de euros, y hasta el 50% de los tramites
necesarios para liquidar una empresa con 116 empleados y un pasivo cercano a los 10 millo-
nes de euros.

La inadecuacion del procedimiento a los deudores pequefios es alin mucho mas evidente en
relacion con el concurso de personas fisicas (con o sin actividad empresarial), Io que explica
el escaso numero de las que se acogen al mismo.

Los problemas no se limitan al numero de tramites, sino también a las formalidades exigidas
para muchos de ellos. Hemos mencionado ya el formalismo que acompana la solicitud de
prérroga del plazo de presentacion del informe de la administracion concursal. En el conjunto
del concurso, esto no parece especialmente grave: los administradores concursales consul-
tados estiman que aquel tramite les requiere un total de 70 minutos de dedicacion profesional
directa [véase Comision Intercolegial (2006)]. Afortunadamente, esto solo debe hacerse una
vez. No es este el caso, sin embargo, de la comunicacion que cada acreedor individual ha de
hacer de su crédito, siempre que quiera asegurarse el quedar bien reflejado en la lista de acree-
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DURACION DE LA FASE COMUN (MESES), SEGUN TIPO DE TRAMITACION CUADRO 7

TRAMITACION ABREVIADA TRAMITACION ORDINARIA
Fase comun que finaliza en fase de convenio
Promedio 12,0 12,8
Mediana 10,1 11,6
Observaciones 10 33
Fase comun que finaliza en fase de liquidaciéon
Promedio 10,1 13,1
Mediana 9,3 12,3
Observaciones 224 162

FUENTE: Colegio de Registradores, Estadistica concursal-Anuario 2007.

dores. Esta gestion no puede hacerse directamente con los administradores concursales,
sino que debe tramitarse por mediacion del juzgado, lo que aumenta extraordinariamente los
costes administrativos, especialmente en los concursos grandes.

Para apreciar el impacto que estos problemas burocraticos causan sobre la duracion del
concurso, en el cuadro 7 se muestran los tiempos necesarios para alcanzar la fase sucesiva,
en funcién del tipo de tramitacion (hablaremos de la duracién de las fases sucesivas mas
adelante).

Que el sistema concursal requiera alrededor de un afio para resolver la incertidumbre sobre el
futuro de la empresa (es decir, para reducir asimetrias de informacion gracias al informe de la
administracion concursal y para decidir si se ira a la fase de convenio o a la de liquidacion)
revela su incapacidad como mecanismo para la reasignacion de recursos. A lo largo de ese
periodo de incertidumbre, se van generando elevados costes por falta de confianza de pro-
veedores, trabajadores, clientes..., unidos a los posibles costes por obsolescencia y por la
falta de un adecuado mantenimiento de los activos.

También puede apreciarse que la fase comun de los concursos abreviados que derivan a la
fase de liquidacion es algo mas rapida, requiriendo alrededor de un 75% del tiempo necesario
para la tramitacion ordinaria. En cambio, en los concursos orientados a la fase de convenio,
la tramitacion abreviada no produce una reduccion significativa: un 94% y un 87% del total
observado en los concursos ordinarios (promedio y mediana, respectivamente). En definitiva,
se comprueba que en ningun caso los plazos se reducen a la mitad, como pretende el legis-
lador.

Los resultados de los cuadros 6 y 7 nos muestran un sistema inflexible y excesivamente for-
mal, en absoluto adaptado a las necesidades de las empresas. ¢, De donde proviene este ex-
ceso de formalismo procesal? Desde el derecho, el formalismo judicial se suele asociar a la
voluntad de garantizar ciertos derechos de los intervinientes en los juicios. Sin embargo, des-
de el punto de vista econdmico se advierte que con frecuencia la equidad entra en conflicto
con la eficiencia [véase esta discusion en Djankov et al. (2003)].

Dentro de la fase comun del concurso encontramos un ejemplo claro de este conflicto entre
equidad y eficiencia: concretamente, el articulo 96.1 de la LC (2003) establece un plazo de

diez dias para que cualquier interesado pueda impugnar el inventario y la lista de acreedores

BANCO DE EsPANA 125 EsTABILIDAD FINANCIERA, NUM. 16



DURACION (MESES) DE LOS TRAMITES DE IMPUGNACION DEL INVENTARIO CUADRO 8
Y LISTA DE ACREEDORES

TRAMITACION ABREVIADA TRAMITACION ORDINARIA

Tiempo entre presentacion del informe
de administracion concursal e inicio de la fase sucesiva

Promedio 6,4 9,1
Mediana 5,9 8,9
Observaciones 57 68

FUENTE: Colegio de Registradores, Estadistica concursal, Anuario 2007.

presentados por los administradores concursales. Pueden ser objeto de impugnacion hechos
como la inclusion o exclusion de bienes y de créditos, y la clasificacion de estos segun el or-
den de prioridad o privilegio [arts. 96.2 y 96.3, LC (2003)]. No hay duda de que, a medida que
aumenta la dimension del concurso, seran mayores los medios judiciales que deben destinar-
se a resolver estas impugnaciones, que han de tramitarse por el llamado «incidente concur-
sal», con el problema de que el procedimiento no puede avanzar a la siguiente fase hasta que
no se dicte la Ultima sentencia resolutoria de estos incidentes. Como sefiald el profesor Angel
Rojo en el prologo a la Estadistica Concursal-Anuario 2006 [véase van Hemmen (2007), p. 4],
nos encontramos ante el verdadero «cuello de botella» del procedimiento.

Segun el estudio antes referido de la Comision Intercolegial (2006), se estima que los adminis-
tradores concursales normalmente podrian dedicar alrededor de tres horas (dedicacion profe-
sional directa) para preparar e intervenir en tres incidentes concursales planteados en relacion
con la lista de acreedores de una microempresa (unos 200.000 euros de pasivo). En concur-
S0s con un pasivo igual o superior al millén de euros, el tiempo necesario podria ser de 12
horas. A ello habria que ahadir el tiempo que se precisa para reelaborar el inventario con las
modificaciones que procedan, asi como la presentacion del texto definitivo con la exposicion
motivada: 20 minutos, una hora y media, y tres horas para la microempresa, la pequefna em-
presa (1.000.000 de euros de pasivo) y la empresa mediana-grande (10.000.000 millones de
pasivo), respectivamente. Aclaremos que estos tiempos se refieren a los directamente dedi-
cados por los profesionales en su funcion de administracion concursal. Desafortunadamente,
el tiempo que realmente transcurre entre la fecha de presentacion del informe de la adminis-
tracidon concursal y el inicio efectivo de la fase sucesiva (tras resolver las impugnaciones) se
extiende extraordinariamente, tal como se refleja en el cuadro 8.

Se confirma que estos incidentes de impugnacion son muy costosos para el desarrollo del
concurso, observandose que en la tramitacion ordinaria son necesarios tres meses mas que
en la tramitacidn abreviada (medianas). Si contrastamos las cifras del cuadro 8 con las apor-
tadas en el cuadro 7, concluimos que la mayor parte del tiempo de la fase comun (entre un
60% y un 70%, aproximadamente) se dedica a la resolucion de las impugnaciones del inven-
tario y la lista de acreedores.

Juntamente con el colapso judicial por motivos estrictamente procesales, la posibilidad de im-
pugnar plantea un problema de coordinacion entre los diversos participantes del concurso, dado
que quien ejerce este derecho solamente esta teniendo en cuenta los beneficios y costes indivi-
duales de su accidn, sin considerar el coste colectivo que el retraso por la resolucion del mismo
provoca sobre el conjunto de los interesados (extension de la incertidumbre sobre el futuro de la
empresa, pérdidas de valor de los activos, retraso en la recuperacion del crédito, etc.).
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3.2 ERRONEA ASIGNACION
DE DERECHOS DE DECISION Y
DISENO DE INCENTIVOS

3.2.1 FEjercicio de la opcion

de reestructuracion

TIEMPO (MESES) NECESARIO PARA APROBAR UNA PROPUESTA CUADRO 9
ANTICIPADA DE CONVENIO

TRAMITACION ABREVIADA TRAMITACION ORDINARIA
Promedio 10,7 13,9
Mediana 8,4 12,1
Observaciones 4 13

FUENTE: Colegio de Registradores, Estadistica concursal-Anuario 2007.

Ante esta evidencia, nos preguntamos si no seria posible solventar estos problemas con un
sistema de garantias basado, en primera instancia, en el contraste de datos por medios mas
agiles (especialmente, admitiendo como prueba las comunicaciones por via electronica), sin
perjuicio de reparar mas adelante los posibles dafios vy, sobre todo, sin que ello implique la
paralizacién del procedimiento. Para evitar que esta solucion conduzca posteriormente a una
judicializacion aun mayor, se podria limitar el gjercicio de estas acciones a los créditos que
superen ciertas cuantias.

Agilizar las operaciones de la fase comun contribuiria, en gran medida, a liberar los actuales
obstaculos para la presentacion y aprobacion de las llamadas «propuestas anticipadas de
convenio», que el deudor puede plantear en la misma solicitud del concurso o bien hasta la
expiracion del plazo para la comunicacion de los créditos. Caso de alcanzarse las suficientes
adhesiones [que sumen al menos la mitad del importe del pasivo ordinario; art. 124, LC
(2003)], las propuestas anticipadas suponen la aprobacién del convenio en la misma fase
comun. Como se sefiala en la Exposicion de motivos,

«La regulacion de esta propuesta anticipada permite, incluso, la aprobacion judicial
del convenio durante la fase comun del concurso, con una notoria economia de tiem-
po y de gastos respecto de los actuales procedimientos concursales» [Exposicion de
motivos, VI, 3.% parrafo, LC (2003)].

Como vemos en el cuadro 9, la realidad es que la propuesta anticipada dista mucho de ser
una via agil para la renegociacion de los contratos de crédito.

Los costes de la fase comun parecen ser la principal razén por la que se observan tan pocos
convenios aprobados por esta via.

En esta seccion estudiaremos la forma en que los objetivos planteados por el legislador (y la
correspondiente asignacion de derechos de decision e incentivos dentro del concurso) se
proyectan sobre el control y sobre la reasignacion de los recursos productivos de las empre-
sas concursadas.

Los objetivos del procedimiento quedan reflejados en la Exposicion de motivos de la LC
(2003), de la que extraemos unos parrafos:

«La unidad del procedimiento de concurso se consigue en virtud de la flexibilidad de
que la ley lo dota, que permite su adecuacion a diversas situaciones y soluciones, a
través de las cuales puede alcanzarse la satisfaccion de los acreedores, finalidad

esencial del concurso [...]» [Exposicion de motivos, Il, 4.° parrafo, LC (2003)].
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ERRORES DE FILTRO EN LA FASE COMUN Y TIEMPO EN ALCANZAR CUADRO 10
LA FASE DE LIQUIDACION (MESES)

FASE DE LIQUIDACION TRAS APERTURA DE FASE DE CONVENIO

Procedimiento abreviado

Promedio 12,3
Mediana 11,5
Observaciones 49
Porcentaje sobre el total de fases sucesivas iniciadas 17

Procedimiento ordinario

Promedio 16,7
Mediana 16,0
Observaciones 60
Porcentaje sobre el total de fases sucesivas iniciadas 23

FUENTE: Colegio de Registradores, Estadistica concursal-Anuario 2007.

«Las soluciones del concurso previstas en la ley son el convenio y la liquidacion [...] El
convenio es la solucion normal del concurso, que la ley fomenta con una serie de
medidas, orientadas a alcanzar la satisfaccion de los acreedores [...]» [Exposicion
de motivos, VI, 1.5y 2.° parrafo, LC (2003)].

La LC (2003) plantea la fase comun como un filtro que tiene por objeto definir qué solucion
debe adoptarse para la empresa: el convenio o la liquidaciéon. Los operadores concursales
(juez y administracion concursal) actian como intermediarios en una decision que, finalmente,
recae en el deudor y en los acreedores.

No obstante, hasta no alcanzarse la fase sucesiva, el deudor puede mantener la incertidumbre
sobre el futuro de la empresa, incluso en el caso de que el juez decidiera sustituirlo por la
administracion concursal. Concretamente, puede mantener la opcién de reestructuracion con
independencia de la mayor o menor predisposicion de los acreedores a negociar, y del estado
economico y financiero de la empresa. Asi, incluso cuando no existan posibilidades de alcan-
zar un acuerdo, o si la empresa hubiera cesado sus actividades, y a menos que el deudor opte
por lo contrario, el procedimiento inicia la fase de convenio por defecto [arts. 110.1y 111.1,
LC (2003)].

Las cifras del anterior apartado sobre la duracidon de la fase comun nos persuaden de que,
una vez finalizada esta, los agentes participantes en el concurso han dispuesto del tiempo
suficiente como para decidir si desean la continuidad de la empresa o su liquidacion. Sin em-
bargo, algunos datos revelan la existencia de errores (temporales) de filtro de tipo |: esto es, la
apertura fallida de la fase de convenio, con posterior derivacion a la fase de liquidacion. Vea-
moslo en el cuadro 10 mas arriba.

Se aprecia que estos errores de filtro se producen en un 17% de las fases sucesivas iniciadas
en concursos abreviados y en un 23% de las fases sucesivas iniciadas en concursos ordina-
rios. Asimismo, se observa que es necesario el transcurso de 11,5 y 16 meses (medianas de
la tramitacion abreviada y ordinaria, respectivamente) para derivar los concursos hacia la liqui-
dacioén. Si comparamos estas cifras con las expuestas en el cuadro 7, concluimos que la li-
quidacion se retrasa entre 2 y 4 meses mas debido a los errores de filtro.
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3.2.2 Informacion disponible

y caracter contingente del control

Puede argumentarse que en algunos de estos casos realmente existian posibilidades de al-
canzar el convenio. Sin embargo, parece muy dificil que, transcurridos periodos de entre 10y
12 meses, aun puedan quedar dudas sobre si la empresa es viable o no. Planteado de otra
manera: ¢ era necesario extender aun mas el procedimiento? Mas bien parece que, en estos
casos, el deudor, que poco tiene que perder con el retraso de una posible liquidacién en la
que seria el Ultimo en prioridad de cobro (es decir, donde no cobraria nada), simplemente
mantiene la ficcion de la posible viabilidad en espera de que se produzca un suceso extraor-
dinario que salve la empresa. Siendo completamente racional, su estrategia no hace sino
consumir recursos y perjudicar a los acreedores.

Un aspecto que agrava lo anterior es que los tiempos observados en 2007 son superiores
(alrededor de dos meses) a los correspondientes a 2006, sugiriendo que las dificultades de los
juzgados para gestionar este tipo de situaciones estan creciendo [puede encontrarse una
comparacién mas amplia de los afios 2006 y 2007 en van Hemmen (2009)].

En definitiva, en tanto que el sistema concursal mantenga viva la opcion de reestructuracion,
se deja en segundo plano el verdadero problema que se ha de resolver: cdmo reasignar los
recursos de las empresas inviables. Postergar las operaciones de liquidacion solo puede ori-
ginar costes. Asi, en tanto que no se produzca la transaccion, los activos pueden deteriorarse
por falta de recursos para su adecuado mantenimiento. Porque, si bien con el inicio del pro-
cedimiento se liberan recursos (por no tener que atender inmediatamente las deudas), las
concursadas generalmente sufren graves problemas de circulante, ya que dejan de recibir fi-
nanciacion de sus proveedores (hay que pagar al contado) y de sus bancos (muy reacios a
abrir nuevas lineas de crédito). A ello se aflade que los clientes dejan de pagar, lo que ha dado
lugar a la expresion «suspension de pagos, suspension de cobros».

Respecto al control de los recursos, ya hemos apuntado en anteriores trabajos que el concur-
so de acreedores tiene caracter contingente [van Hemmen (2003), p. 54, y van Hemmen
(2004a), p. 198]. Esta particularidad se debe a que el control depende, en Ultima instancia, de
la decision del juez. A su vez, esta decision se ve influida por dos contingencias [art. 40, LC
(2003)]. La primera contingencia es la identidad del solicitante del procedimiento. Si el deudor
solicita el concurso (concurso voluntario), en principio conservara la administracion del patri-
monio, actuando los administradores concursales como supervisores de la gestion: la ley
define esta situacion como de «intervencions.

Alternativamente, si el concurso lo solicita algun acreedor o cualquier otro legitimado (concur-
S0 necesario), la administracion concursal se hara cargo de la administracién del patrimonio,
hablandose en este caso de «suspension». Sin embargo, en ambos casos el juez puede pro-
veer lo contrario, bien al principio del concurso (circunstancia que queda reflejada en el propio
auto de declaraciéon de concurso), bien en cualquier momento posterior (para lo cual dictara
un auto de modificacion de facultades patrimoniales del deudor).

Veamos en el cuadro 11 la relacidn entre la identidad del solicitante del concurso y la decision
judicial sobre el control de la empresa, segun lo dispuesto en el propio auto de declaracion de
concurso (al principio del procedimiento).

Observamos en primer lugar que el nimero de concursos voluntarios es muy superior al de con-
cursos necesarios: 713 concursos voluntarios frente a 91 necesarios. Este hecho podria vincu-
larse a la voluntad del deudor de mantener el control, asi como de evitar que en un eventual juicio
de responsabilidad (juicio de calificacion) se le califique como culpable por incumplir el deber de
solicitar el concurso una vez conocido su estado de insolvencia [arts. 5y 165.1.°, LC (2003)].
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SOLICITANTE Y CONTROL SEGUN EL AUTO DE DECLARACION CUADRO 11
DE CONCURSO

SOLICITANTE
CONTROL DEL CONCURSO
NECESARIO PORCENTAJE VOLUNTARIO PORCENTAJE
Suspension 82 90,1 56 7,8
Intervencion 9 9,9 657 92,1
91 100 713 100

FUENTE: Colegio de Registradores, Estadistica concursal-Anuario 2007.

No parece, por tanto, que los acreedores estén muy motivados a iniciar el concurso, a pesar
de la posible ventaja que representa la mayor probabilidad de que el deudor sea sustituido por
los administradores concursales, y a pesar también del siguiente incentivo: «los créditos de
que fuera titular el acreedor que hubiere solicitado la declaracion del concurso y que no tuvie-
ren el caracter de subordinados, hasta la cuarta parte de su importe» tendran la consideracion
de créditos con privilegio general [art. 91.6, LC (2003)].

Frente a estos incentivos, cabe sefnalar que el acreedor instante incurre en gastos legales
(abogado y procurador), asi como en un cierto riesgo, ya que «el juez podra pedir al solicitan-
te que preste fianza para responder de los eventuales dafos y perjuicios que las medidas
cautelares pudieran producir al deudor si la solicitud de declaracién del concurso resultara
desestimada» [art. 17.2, LC (2003)]. Por otra parte, también es cierto que los acreedores es-
tan peor informados sobre la situacion del deudor, lo que le permite tener la iniciativa. Asimis-
mo, los costes del concurso parecen lo suficientemente elevados como para que los acree-
dores traten de evitar el concurso.

Por otro lado, también se observa en el cuadro 11 que los jueces generalmente asignan el
control en funcion del solicitante. Una cuestion que se plantea es esta: ;nos informa la identi-
dad del solicitante sobre la mejor o peor capacidad del deudor para administrar la empresa?
El hecho de que sean los acreedores quienes soliciten el concurso posiblemente refleje una
escasa capacidad de control de la situacion, de ahi que los jueces decidan trasladar el control
a los administradores concursales. Otra posibilidad es que, en los casos de suspension, la
empresa se encuentre en muy mal estado, de manera que el juez avance a la fase comun el
cambio de control que igualmente acabaria produciéndose con la apertura de la fase de liqui-
dacion.

Una cuestion relacionada con lo anterior es: con la solicitud del concurso, 4se ofrece al juez la
suficiente informacion sobre la situacion de la empresa? Por una parte, el articulo 6 de la LC
(2003) indica que, con el escrito de solicitud de declaracion del concurso, el deudor debe
acompanar documentos que contienen informacion juridica y econdmica. Con independencia
de la valoracion que posteriormente realice la administracion concursal, los datos patrimonia-
les contienen indicios que el juez puede utilizar para valorar la gravedad y alcance de la crisis:
asi, por el inventario conocera la existencia de trabas (embargos) que afecten a los bienes y
derechos, y los datos contables le informaran sobre los niveles de actividad del deudor. La
memoria aportada por el deudor incluye, entre otras cuestiones, la expresion de sus valora-
ciones y propuestas sobre la viabilidad patrimonial [véase el art. 6.2.2.°, LC (2003)]. Asimismo,
caso de tratarse de persona juridica, se podra conocer si la empresa se encuentra ya en es-
tado de liquidacion, dada la obligacion de expresar la identidad de los liquidadores. Por otra
parte, por la relacion de acreedores se podra conocer si algun acreedor hubiera reclamado
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3.2.3 Incentivos de los

administradores concursales

PRESENTACION DEL PLAN DE LIQUIDACION EN LA SOLICITUD CUADRO 12
DEL CONCURSO VOLUNTARIO Y CONTROL ASIGNADO POR EL JUEZ

LIQUIDACIONES LIQUIDACIONES
GRS BE LEUGEACHEN NGRS QUE INICIARON QUE INICIARON LIQUIDACIONES
B (L. FEA0ED) 1| BE ENEED Hoare EN CONCURSOS EN CONCURSOS QUE INICIARON
% bz DIOEYERE BiE 2006 VOLUNTARIOS VOLUNTARIOS EN CONCURSOS
«SIN> SOLICITUD «CON» SOLICITUD NECESARIOS
DE LIQUIDACION DE LIQUIDACION
Liquidaciones 488 289 72
Sustitucion de deudor 21 511 68
Sustitucion / Liquidaciones 4% 18% 94%

FUENTE: Colegio de Registradores, Base de Datos Concursal.

judicialmente el pago [art. 6.2.4.°, LC (2003)]. Finalmente, el articulo 21.1.1.° de la LC (2003)
sefala que el auto debe expresar si, en caso de concurso voluntario, el deudor solicitd la liqui-
dacion.

En el supuesto de haber solicitado el concurso los acreedores (concurso necesario), No se
contempla que, previamente al auto de declaracion, el juez reciba informacion tan detallada
por parte del deudor, a menos que este formule oposicidn, en cuyo caso debera probar que
no se encuentra en situacion de insolvencia, aportando pruebas contables [cuando estuviera
obligado a llevar contabilidad; art. 18.2, LC (2003)]. En el concurso necesario no se plantea,
por tanto, la posibilidad de que el deudor solicite la liquidacion.

Veamos en el cuadro 12 la relacion entre la solicitud (o no) de la liquidacion (en los concursos
voluntarios) y la asignacion del control al deudor o a los acreedores (tanto en los voluntarios
como en los necesarios), para el conjunto de concursos que finalmente inicio la fase de liqui-
dacion.

Observamos que en los concursos voluntarios el juez si tiene en cuenta el hecho de que el deu-
dor haya solicitado la liquidacion: la sustitucion se produce en un 18% de los casos, frente al 4%
en los casos en que no se solicitd la liquidacion. Sin embargo, el 18% parece un porcentaje muy
escaso, teniendo en cuenta que en el resto de casos (el 82%) el deudor seguira administrando
los recursos. Por otra parte, parece contradictorio que en el 94% de los concursos solicitados
por los acreedores se produzca la sustitucion, mientras que la voluntad de liquidar la empresa
puesta de manifiesto por el propio deudor no produzca el mismo efecto sobre el control.

En cualquier caso, si uno de los principales cometidos del concurso es reasignar recursos, y
la eficiencia depende de como se administren durante el procedimiento, nos preguntamos si
no seria mas eficiente que los administradores concursales tomaran control de los recursos
tan pronto se conociera la voluntad del deudor de liquidarlos. En empresas sin viabilidad (y en
interés de los acreedores), los administradores concursales podran planear y ejecutar las
operaciones de liquidacién con la mayor rapidez posible. No parece ser este el criterio adop-
tado por los jueces, quienes, ademas, raramente utilizan la posibilidad de modificar el control
en otro momento posterior del concurso [véase van Hemmen (2008), pp. 48-49]. Esta poste-
rior modificacion siempre seria a solicitud de los administradores concursales [art. 40.4, LC
(2003)], cuyos incentivos se analizan en el siguiente apartado.

Sefalemos que las propuestas de liquidacion comentadas en el apartado 3.2.2 (esto es, las
presentadas por el deudor) tienen valor orientativo, ya que posteriormente los administradores
concursales deberan presentar su propio plan, que podra ser aprobado por el juez [art. 148.2,
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LC (2003)] o0 no, en cuyo caso se aplicarian unas reglas supletorias que la propia ley provee
larts. 148.2 y 149, LC (20083)]. Como vemos, en lo que a la reasignacion de recursos se refie-
re, el legislador atribuye un papel central a los administradores concursales. Se afiaden las
siguientes competencias:

— A solicitud de los administradores concursales, el juez puede cerrar total o par-
cialmente las oficinas, establecimientos o explotaciones, asi como decidir el
cese O la suspension (total o parcial) de la actividad empresarial [art. 44.4,
LC (2003)].

— En caso de plantearse la continuidad de la actividad empresarial por medio de la
propuesta anticipada de convenio, la administracion concursal emitira informes
sobre la viabilidad de las propuestas realizadas, que, sin ser vinculantes, el juez
tomard en cuenta para decidir su admisiéon o su rechazo [art. 107.2, LC (2003)]; en
los demas casos, la evaluacion quedara a disposicion de los interesados [art. 115.1
y 2, LC (2003)].

— Otro aspecto importante es que la administracion concursal puede incluso solicitar
al juez el rechazo de los acuerdos alcanzados entre deudor y acreedores si estima
que son imposibles de cumplir [arts. 128.2 y 129.3, LC (2003)].

— También la administracion concursal puede, por iniciativa propia, extinguir o sus-
pender los contratos con la alta direccion [art. 65.1, LC (2003)].

— Asimismo, puede decidir el pago con cargo a la masa de los créditos con privilegio
especial, sin necesidad de realizar los bienes y derechos afectos [art. 155.2, LC
(2003)].

— Por otra parte, antes incluso de la fase de liquidacion y a solicitud de la administra-
cion concursal, el juez puede decidir la enajenacion de bienes y derechos afectos
a créditos con privilegio especial, con subsistencia del gravamen y subrogacion del
adquirente, o bien destinandose lo obtenido al pago del crédito [art. 155.3, LC
(2003)].

— Se ha apuntado en la seccién 3.2.2 la posibilidad de que, en cualquier momento
posterior al auto de declaracion de concurso, el juez determine que los adminis-
tradores concursales sustituyan al deudor en la administracion, a solicitud de es-
tos. De forma especial, cabe comentar también que la sustitucion se produce
automaticamente con la apertura de la fase de liquidacion [art. 145.1, LC
(2003)].

Dada la amplitud y relevancia de las atribuciones de los administradores concursales, parece
razonable pensar que la calidad de las decisiones que afectan a la reasignacion de recursos
dependera, en gran medida, de sus incentivos. Se hace necesario, por tanto, analizar el Real
Decreto 1860/2004, de 6 de septiembre, por el que se establece el arancel de derechos de
administradores concursales.

Segun la regulacion actual, el célculo de la retribucion de los administradores concursales
depende de una serie de parametros de volumen y complejidad del concurso. Sin entrar aqui

en el detalle del RD (2004), sirvanos comentar algunas de sus lineas generales:
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DURACION (MESES) DE LA FASE DE LIQUIDACION CUADRO 13

PROMEDIO MEDIANA OBSERVACIONES
Procedimientos abreviados 14,2 14,1 67
Procedimientos ordinarios 16,0 14,8 24

FUENTE: Colegio de Registradores, Estadistica concursal-Anuario 2007.

— Entre los parametros utilizados, ocupa el lugar mas importante el volumen de las
masas patrimoniales del deudor, teniendo el activo mayor peso que el pasivo [art.
4.1, RD (2004)].

— Por otra parte, se establecen incrementos retributivos en el caso de la suspension
de las facultades de administracion y disposicion de la masa activa [art. 4.2, RD
(2004)], asi como en el supuesto de tramitacion abreviada [art. 4.5, RD (2004)].

— El cese o0 suspension de la actividad del concursado produce una disminucion re-
tributiva [art. 5.1y 2, RD (2004)].

— Otros indicadores de complejidad podrian incrementar la retribucion: la falta de
calidad de la informacion contable aportada por el deudor, la dispersion geografica
de los establecimientos del deudor, el nimero de trabajadores, la tramitacion de
expedientes que afecten a las relaciones laborales, el nimero de acreedores, la
emision de valores admitidos a cotizacion en mercado secundario oficial y el carac-
ter de entidad de crédito o de seguros de la concursada [art. 6, RD (2004)].

Los criterios apuntados se refieren a la fase comun del concurso. Durante cada uno de los
meses de duracion de la fase sucesiva, también percibiran el 10% de la retribucion aprobada
para la fase comun, con la particularidad de que si la fase sucesiva es de liquidacion, a partir
del séptimo mes el porcentaje se reduce al 5% [art. 9.2, RD (2004)].

Este ultimo aspecto es muy relevante, ya que vemos que la retribucion en la fase sucesiva no
depende de la calidad o de la carga del trabajo (del nimero de tramites) realizado, sino de su
duracién. Asi, en caso de falta de viabilidad, el RD (2004) no esta incentivando a los adminis-
tradores concursales a actuar rapidamente en la liquidacion de los bienes y derechos, aspec-
to que los datos sobre la duracidon de la fase de liquidacion confirman claramente, como
puede verse en el cuadro 13.

Los periodos son muy extensos, mas si se tiene en cuenta que la LC (2003) prevé que, trans-
currido un afio desde la apertura de la fase de liquidacion sin que esta hubiera finalizado,
cualquier interesado pueda solicitar al juez la separacion de los administradores concursales,
separacion que el juez aceptara de no existir causa que justifique la dilacion [art. 153.1 y 2,
LC (2003)].

Las consecuencias de la prolongacion indebida son la pérdida del derecho a percibir las retri-
buciones devengadas, debiendo reintegrar las cantidades ya percibidas desde la apertura de
la fase de liquidacion [art. 153.3, LC (2003)]. A juzgar por la duracion observable en el cua-
dro 13, es posible que esta penalizacion solo se aplique ocasionalmente, de manera que los
administradores, ademas de tender a agotar el plazo del afo, no sientan excesiva presion
para ajustar la fase de liquidacion a este limite.
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RETRIBUCION DE LA FASE COMUN (EUROS), EFECTOS CUADRO 14
DE LA INTERVENCION/SUSTITUCION

COMPARACION DE LOS EFECTOS DEL CONTROL SOBRE LA RETRIBUCION POR HORA TRABAJADA

EMPRESAS FACULTADES ARANCEL POR ADW?S@% ADOR REBE!BHUSACA)N
INACTIVAS DE ADMINISTRACION EN FASE COMUN CONCURSAL (a) TRABAJADA

Caso 1 Intervencion 1.681,73 135,96 12,37
Sustitucion 1.891,94 164,75 11,48

Caso 2 Intervencion 9.603,56 213,83 44,91
Sustitucion 10.804,01 288,25 37,48

Caso 3 Intervencion 8.668,56 87,44 99,13
Sustitucion 9.752,13 117,64 82,9

Caso 4 Intervencion 57.609,47 149,5 385,35
Sustitucion 64.810,66 248,53 260,78

DESCRIPCION DE CASOS

Caso 1 Caso 2

Empleados: 6 Empleados: 19

Pasivo: menos de 200.000 euros Pasivo: alrededor de 1.000.000 de euros

Tramitacion: abreviado Tramitacion: abreviado

Estado: inactiva Estado: inactiva

Caso 3 Caso 4

Empleados: 19 Empleados: 116

Pasivo: alrededor de 1.000.000 de euros Pasivo: alrededor de 9.500.000 euros

Tramitacion: ordinario Tramitacion: ordinario

Estado: inactiva Estado: inactiva

FUENTE: Van Hemmen (2006b).

a. La diferencia en horas entre el caso 2 (concurso abreviado) y el caso 3 (concurso ordinario)
se explica por el hecho de que el nimero de administradores concursales pasa de uno a tres.

Un tema importante es que, tal como se ha sugerido en la anterior seccion, cuando la empre-
sa no sea viable conviene que los administradores concursales sustituyan al deudor en la fase
comun, hecho que es bastante infrecuente en los concursos voluntarios (solicitados por el
deudor): de esta forma se podrian avanzar algunas ventas de activos o ir preparando las ope-
raciones de liquidacion antes de la fase sucesiva.

Dado que la gran mayoria de concursos son voluntarios y a la vez acaban en liquidacion
(aproximadamente un 84%), esta es una cuestion critica desde la perspectiva de la eficiencia
del sistema concursal. Segun el estudio ya citado anteriormente, realizado con la colaboracion
de los profesionales que desempefian labores de administracion concursal, se da la circuns-
tancia de que la retribucion por hora trabajada en la fase comun de empresas inactivas es
sensiblemente menor si sustituyen al deudor, aspecto que se recoge en el cuadro 14 (puede
verse la metodologia empleada en van Hemmen, 2006b).

Puede comprobarse que, a pesar del incremento retributivo asociado al supuesto de sus-
titucion, por el que el legislador reconoce el mayor esfuerzo que el control de la concursa-
da supone para los administradores concursales, lo cierto es que el tiempo adicional de
dedicacion que esta sustitucion representa para estos profesionales es tal que la retribu-
cién por hora trabajada se reduce sensiblemente en comparacion con el supuesto de in-
tervencion.
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4 Discusion

4.1 SENSIBILIDAD EX ANTE
A LOS INCENTIVOS LEGALES
DEL CONCURSO

Es decir, el incremento retributivo previsto por el RD (2004) no compensa el esfuerzo por asu-
mir el control. La implicacion parece clara: los administradores no tienen incentivos para sus-
tituir al deudor en la fase comun. El problema es que, tras dictarse el auto de declaracion de
concurso, esta sustitucion solo se produce por iniciativa de ellos mismos.

En la presente seccion retomaremos algunos de los aspectos tratados anteriormente, con el
propdsito de motivar la discusion, especialmente en el ambito regulador.

En la seccidn 2 se ha observado que el nimero de concursos es muy reducido en relacion
con la poblacion total de empresas, asi como respecto del total de las que salen del mercado.
Sin embargo, no puede afirmarse que el escaso uso del mecanismo judicial se deba al des-
conocimiento de su existencia: producida la insolvencia, los deudores no ignoran la posibili-
dad de que cualquier interesado solicite el concurso. En realidad, el concurso esta presente
en la renegociacion privada de contratos como posible ruptura de la misma, aunque esta
ruptura se produzca con poca frecuencia.

El claro predominio de concursos voluntarios sobre los necesarios (véase el cuadro 11, sec-
cion 3.2.2) sugiere que el deudor desea evitar la pérdida del control que generalmente se
produce con el concurso necesario, asi como reducir el riesgo de que el concurso sea decla-
rado culpable (si se aprecia la existencia de retraso en la solicitud una vez conocida la situa-
cidn de insolvencia). Los acreedores, por su parte, prefieren evitar un concurso costoso que
Unicamente reducira la recuperacion del crédito.

Es decir, los datos sugieren que, al menos respecto a la decision de solicitar el concurso, los
agentes si responden a los incentivos planteados por el legislador. Esta sensibilidad a los in-
centivos también pudo constatarse con anterioridad a la reforma de 2003. En aquel momento,
las empresas en crisis podian iniciar dos procedimientos distintos: la suspension de pagos y la
quiebra. Tal como se describe en van Hemmen (1999), la legislacion penal daba un trato mas
desfavorable a las quiebras, 1o que hizo que las suspensiones de pagos predominaran clara-
mente a lo largo del tiempo. Sin embargo, tras la crisis de 1993-1994, esta tendencia cambio,
a causa de dos factores: 1.°) debido a la crisis, numerosas empresas iniciaron la suspension
de pagos en peor estado, por lo que en 1995 muchas de ellas acabaron derivando hacia la
quiebra; 2.°) con la reforma del Codigo Penal en 1996 (en su capitulo de insolvencias punibles)
se elimind la diferencia de trato entre procedimientos, lo que produjo un cambio estructural que
condujo al predominio de las quiebras en los afos que quedaron hasta la reforma de 2008.

Un reto importante para la investigacion y para el regulador sera analizar si los efectos ex ante
del concurso se extienden mas alla del periodo de insolvencia. Pensando en el supuesto mas
extremo: ¢ afectan las leyes concursales a los contratos de crédito suscritos por las empresas
mas sanas de la economia?

Al disponer unicamente de indicadores imperfectos sobre la calidad de la empresa, los eleva-
dos costes del concurso podrian estar racionando el crédito y aumentando el precio de las
transacciones ex ante (en forma de prima de riesgo por insolvencia). Por otra parte, tal como
se sugirio en White (1996), dado que con la quiebra los directivos pierden su empleo y los
emprendedores su fuente de ingresos, el predominio de las liquidaciones en el sistema con-
cursal podria reducir costes por riesgo moral, esto es, les podria estar induciendo a aumentar
el esfuerzo para asi minimizar la probabilidad de insolvencia.

En la medida en que los anteriores efectos influyeran en todas las transacciones financieras,
asi como en el esfuerzo de todos los directivos y emprendedores, el concurso estaria jugando
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4.2 EXPOST. AGILIZAR LAS
OPERACIONES DEL CONCURSO

un papel importante en el sistema financiero y econémico. Conocer hasta qué punto esto es
asi es muy relevante.

En relacidn con los costes ex post, y teniendo en cuenta la calidad de la informacion disponi-
ble en el concurso, una cuestion relevante seria saber si es posible agilizar el procedimiento,
de manera que las actuales inercias procesales fueran sustituidas por vias mas eficientes en
la reasignacion de recursos.

En este sentido, dado que a corto plazo no son previsibles grandes reformas a la LC (2003),
resulta practico discutir qué tipo de mejoras se podrian introducir bajo los parametros actua-
les. Un importante paso en esta direccidn podria ser mejorar la relacion entre los procesos de
informacion y reasignativos.

Tal como se plantea actualmente, la informacion critica que ha de orientar los mecanismos de
reasignacion de recursos (el valor de los activos) y distributivos (la lista de acreedores) ha de pre-
sentarse en el mismo documento: el Informe de la administracion concursal. El hecho de que
ambos tipos de informacion deban ver la luz simultdneamente (en la fecha concreta de pre-
sentacion del Informe) impone restricciones sobre el uso eficiente de la misma. La realidad es
que elaborar la lista de acreedores es mucho mas lento y costoso que valorar los activos,
dado que lo primero involucra a un nimero mucho mayor de agentes.

El problema es que actualmente las decisiones de reasignacion estan muy condicionadas a
que se disponga de una fotografia absolutamente precisa del pasivo. Légicamente, para ce-
lebrar una junta de acreedores es necesario que quienes acudan a ella tengan una idea clara
de su posicion con respecto al conjunto. Sin embargo, para empresas que no tienen viabili-
dad, ¢es necesario esperar a que se elabore la lista definitiva de acreedores (tras las impug-
naciones) antes de liquidar los activos? Muchas de las disputas sobre la lista de acreedores
tienen motivacion distributiva. En general, no parece muy Util a los intereses del concurso que
los procesos distributivos interfieran tan claramente en los procesos reasignativos [Hart (1995),
capitulo 7].

Ya hemos apuntado que, desde el inicio mismo del concurso, el juez dispone de indicadores
que permiten conocer inequivocamente si la empresa esta activa o no. Mas claramente aun,
hemos visto que la ley permite al deudor acompanar la solicitud del concurso con una pro-
puesta de liquidacion, contingencia que se produce en un 37% de los concursos voluntarios
que finalizan en liquidacion, como se deriva de los datos del cuadro 12 (seccion 3.2.1). Resul-
ta revelador que, precisamente en circunstancias como estas, sean los propios administrado-
res concursales quienes exijan a los deudores que los planes que presenten sean lo mas
completos posibles, dado que son estos quienes conocen mejor como deben liquidarse los
activos [Casanellas (2008)].

Cabe sefalar que, entre los mecanismos existentes para liquidar activos, se encuentran la
venta judicial directa y el procedimiento de apremio (sistema basado en la publica licitacion).
Este ultimo (para el que la LC se remite a la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento
Civil) se plantea como opcion residual, en caso de no aprobarse un plan de liquidacion (que
ha de ejecutarse en la fase sucesiva).

Desde la perspectiva de los costes de transaccion, conviene saber que el procedimiento de
apremio es mucho mas formal y costoso que la venta directa, especialmente si se trata de trans-
ferir los activos de forma separada (y no como unidad productiva, donde los gastos del pro-
cedimiento de apremio se generan una sola vez para todos los bienes que la integran).
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Si convenimos en que resulta deseable ejecutar las operaciones de liquidacion lo mas pronto
posible (insistimos: sin esperar a la fase sucesiva y solo en casos de clara inactividad o falta
de viabilidad de la empresa), la LC (2003) ofrece algunas opciones interesantes, que, sin em-
bargo, se utilizan relativamente poco, dado que tanto el legislador como la jurisprudencia les
atribuyen un caracter excepcional.

Concretamente, los mecanismos que permiten la liquidacion de activos en fase comun (sin
esperar a la fase sucesiva) se describen a continuacion:

1 Sibien los bienes con garantia real afectos a la actividad productiva estan espe-
cialmente protegidos [hasta que no se apruebe un convenio o transcurra un ano
desde la declaracion de concurso sin que se hubiera producido la apertura de la
liquidacion; art. 56.1, LC (2003)], a solicitud de la administracion concursal, €l
juez podria decidir su enajenacion con subsistencia del gravamen y subrogacion
del adquirente, o bien destinando lo obtenido al pago del crédito [art. 155.3, LC
(2003)]. La enajenacion se haria en subasta, salvo que el juez autorice (a solicitud
de la administracién concursal) la venta directa «al oferente de un precio superior
al minimo que se hubiese pactado y con pago al contado» [art. 155.4, LC
(2003)].

Desde el punto de vista formal, se plantean ciertas garantias que generan costes
de transaccion, como el hecho de «anunciar la oferta y sus condiciones con la
misma publicidad que corresponda a la subasta del bien y [...] si se presentase
mejor postor, se abrira licitacion entre todos los oferentes y se acordara la fianza
que se haya de prestar» (Auto del Juzgado de lo Mercantil n.° 10 de Santander de
10 de diciembre de 2007). Pero lo cierto es que puede ser una via eficiente si se
desea evitar la pérdida de valor durante el periodo que precede a los plazos des-
critos en el articulo 56.1 de la LC (20083).

2 Por otra parte, si bien el articulo 43.1 de la LC (2003) sefala que «[e]n el ejercicio
de las facultades de administracion y disposicion sobre la masa activa, se atende-
ra a su conservacion del modo mas conveniente para los intereses del concurso
[...]», en la practica se permite que (hasta la aprobacion judicial del convenio o la
apertura de la liquidacion) se enajenen o graven los bienes del deudor con autori-
zacion del juez [art. 43.2, LC (2003)]. Es decir, la LC (2003) admite la posibilidad
de que se liquiden activos en la fase comun, siempre con autorizacion judicial.

No obstante, el ejercicio de esta opcién no tiene caracter ilimitado. En efecto, tanto
la doctrina (académicos vy juristas) como la jurisprudencia interpretan esta opcion
con caracter restringido, para evitar que se traduzca en una liquidacion anticipada.
Resulta util citar las circunstancias que, segun el Auto del Juzgado de lo Mercantil
n.° 2 de Madrid de 23 mayo de 2005, podrian justificar la autorizacion judicial:

— Necesidades de tesoreria para atender gastos de administracion del concurso.
— Caracter perecedero de los bienes para enajenar.

— Susceptibilidad de rapida depreciacion de los mismos.

— Conveniencia de eludir —atendiendo a su escaso o incierto valor— gastos de
conservacion (deposito o almacenaje).
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4.3 ALTERNATIVAS
PRECONCURSALES

— Necesidad de ahorrar rentas del local en que se encuentran bienes de inmovili-
zado material en los casos de falta de continuidad de la actividad empresarial.

— Ofertas de compra que, revistiendo interés para la masa, se formulan con vi-
gencia temporal limitada y resultan de incierta o improbable reiteracion futura.

- Etc.

Respecto al procedimiento para la enajenacion, el propio auto interpreta clara-
mente que no ha de ser el procedimiento de apremio: «a) En unos casos, porque
la obligada dilacion de los tramites correspondientes al procedimiento de apremio
es capaz de malograr de modo definitivo e irreversible la operacion de venta
(piénsese en el perecimiento natural de los productos, la depreciacion considera-
ble de las existencias, la pérdida definitiva —y de dudosa reproduccion futura—
de una oferta de compra aceptable, etc.); b) En otros casos, porque esa misma
dilacién comporta el mantenimiento en el tiempo de costes (depdsitos, rentas,
etc.) cuya importancia econdmica, unida a la de los gastos ineludibles del apre-
mio judicial (peritaciones, publicaciones, etc.), es capaz de absorber y neutralizar
plenamente cualquier virtual mejora de precio —en todo caso, de probabilidad
sumamente discutible— que el sistema de publica licitacion pudiera propiciar»
(Auto del Juzgado de lo Mercantil n.° 2 de Madrid de 23 mayo de 2005).

La liquidacién en fase comun requiere que los administradores concursales tomen una posi-
cién activa en el procedimiento, y que el juez dicte la sustitucion del deudor por los adminis-
tradores concursales en la administracion y disposicion del patrimonio. Asimismo, dado que
estamos pensando en empresas inviables, convendria que el articulo 43 de la LC (2003) aco-
giera explicitamente cualquier supuesto de liquidacion. Concretamente, como medida de
conservacion y administracion de la masa activa, proponemos la reforma del articulo 43,
de manera que admitiera la aprobacion judicial (a propuesta de la administracion concur-
sal) de un plan de liquidacion en fase comun.

Es posible que la decision de entrar o no en el concurso dependa no solo de los costes de
transaccion de cada alternativa, sino también de aspectos distributivos (es decir, de como
distribuye el concurso los costes de la insolvencia). No obstante, a no ser que los efectos dis-
tributivos produzcan importantes distorsiones (por ejemplo, procedimientos que, promovien-
do la supervivencia de la empresa, transfieran buena parte del valor al deudor, convirtiendo a
los acreedores sin garantia en los verdaderos residual claimants —condicion que, a priori, los
contratos de crédito reservan al deudor—), el total de activos que entra en concurso se rela-
cionara directamente con la eficiencia del mismo [Claessens y Klapper (2005)]. Es decir, una
reduccion de costes procesales aumentara el volumen de activos reasignados por el sistema
concursal.

Dados los cuantiosos costes del sistema concursal, se ha apuntado que un problema de
nuestro ordenamiento es la inexistencia de un derecho preconcursal [véase Fernandez del
Pozo (2001)]. El derecho preconcursal tendria por objeto dar respaldo legal a la reestructura-
cion de deuda que el deudor acuerde con los acreedores que representen una proporcion
suficiente del pasivo, sin necesidad de recurrir a un procedimiento costoso como es el con-
curso. La certificacion del acuerdo por una autoridad legal (no necesariamente judicial) facili-
tarfa la coordinacion y protegeria a los firmantes del riesgo de acciones no cooperativas por
parte de cualquiera de los interesados: sin respaldo de una autoridad legal, la credibilidad de
los acuerdos privados es reducida, dado el riesgo de que cualquier legitimado no firmante del
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5 Conclusion

acuerdo solicite el concurso, lo que eventualmente tendria efectos rescisorios sobre el acuer-
do extrajudicial, a tenor de lo dispuesto en el articulo 71.1 de la LC (2003): «Declarado el
concurso, seran rescindibles los actos perjudiciales para la masa activa realizados por el deu-
dor dentro de los dos afios anteriores a la fecha de la declaracion, aunque no hubiere existido
intencion fraudulenta». El problema es que, segun el articulo 71.2, se presume perjuicio patri-
monial cuando se trate de «pagos u otros actos de extincion de obligaciones cuyo vencimien-
to fuere posterior a la declaracion del concurso». En este sentido, conviene recordar la solu-
cion que el profesor Angel Rojo aportd en su Propuesta de Anteproyecto de Ley Concursal
(redactada el 12 de diciembre de 1995, y publicada el 15 de febrero de 1996), segun la cual
cualquier deudor podria presentar un acuerdo de reestructuracion presentando un acta nota-
rial del mismo al registro mercantil en que figurara inscrito [véase el texto en Fernandez del
Pozo (2001), pp. 187-191].

Disponer de un derecho preconcursal es especialmente necesario cuando las crisis entran en
episodios de caracter sistémico: es decir, crisis en las que una proporcion significativa de las
empresas cae en la insolvencia por contagio. Ni siquiera una mejora drastica en la eficiencia
del actual concurso de acreedores lo haria adecuado para el tratamiento de este tipo de si-
tuaciones. El referido derecho preconcursal funcionaria en todo tipo de crisis y podria cohabi-
tar con el concurso de acreedores.

Una formula distinta, especificamente pensada para las crisis de tipo sistémico, consistiria en
proveer un procedimiento concursal de emergencia orientado a las insolvencias causadas por
shocks macroecondémicos. Como sefiala Stiglitz [(1999a), p. 1515; (1999b), p. 326)], «en pre-
sencia de quiebras sistémicas, los frecuentes retrasos en los procedimientos concursales
estandar imponen enormes costes sociales». Su propuesta nace precisamente a raiz de los
cuantiosos costes sufridos a finales de los noventa por los paises del Este asiatico.

El objetivo de este procedimiento (que Stiglitz llama «super Chapter 11») seria transferir parte
de la propiedad a los acreedores, pero sin que los administradores perdieran el control de la
empresa. Dado que en estos casos son factores de caracter exdgeno los que llevan a muchas
de las empresas a la insolvencia, la carga de la prueba sobre la posible persistencia de una
mala gestion recaeria en los acreedores.

La utilidad del super Chapter 11 es que actuaria como un mecanismo de cortocircuito en la
espiral destructiva que se produce en las crisis sistémicas. Resulta llamativo que, con motivo
de la actual crisis, tanto Zingales (2008) como Miller y Stiglitz [(2008), p. 6, nota al pie n.° 6]
defiendan la aplicacion de soluciones parecidas a esta, incluso en los mercados financieros
mas desarrollados.

Las empresas de la construccion y de servicios inmobiliarios representaron en 2008 un 49%
del total de concursos iniciados, una proporciéon muy superior al 33% observado en 2007.
Con seguridad, la construccion seguira teniendo un peso importante en el nimero de concur-
sos de 2009, asf como en los afios sucesivos. No obstante, aparte de las crisis producidas
por errores de caracter idiosincrasico (atribuibles a la propia empresa), es muy probable que
el sistema concursal entre en una nueva etapa, caracterizada por la aparicion de empresas
cuya insolvencia se ha producido por contagio, es decir, concursos de caracter sistémico. Se
trataria de empresas para las que la entrada en el concurso ya no seria, a priori, un indicador
claro de mala gestion. En este sentido, a efectos de evitar a estas empresas los enormes
costes del procedimiento judicial, hemos argumentado que el concurso deberia complemen-
tarse con alguna férmula de derecho preconcursal, solucion que nos prepararia mejor para
afrontar eventuales escenarios de tipo sistémico.
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6 Epilogo

En cuanto a las empresas que han iniciado el concurso hasta finales de 2008, en la seccién 2
hemos apuntado que la mayoria lo hizo en una situacion financiera y econémica muy deterio-
rada, por lo que parece eficiente ex post que generalmente acaben en liquidacion. Sin embar-
go, como se ha sefalado a lo largo del articulo, las objeciones no se centran en «qué esta
haciendo» el sistema concursal, sino en «cémo lo estéa haciendo».

En este sentido, en la seccion 3 hemos mostrado que el formalismo procesal, la asignacion
de derechos entre los agentes participantes y los erréneos incentivos a los administradores
concursales influyen decisivamente en los costes de transaccion del procedimiento, costes
que hemos aproximado por la duracion de las diversas fases del mismo. También hemos
identificado ineficiencias clasificatorias de caracter temporal, ya que el concurso permite que
algunas empresas inviables inicien la fase de convenio antes de la de liquidacion (errores de
filtro de tipo 1).

Dado el énfasis que el legislador pone en la continuidad de la actividad, muchos bienes per-
manecen en el concurso por mas tiempo de lo deseable, especialmente cuando su valor
disminuye con el tiempo o peligra por riesgos asociados a la situacion de crisis. Con todo,
hemos argumentado en la seccion 4.2 que la LC (2003) ofrece opciones para liquidar activos
en la fase comun (tanto si los bienes estan afectos a créditos garantizados como si no). Con-
vendra potenciar esta flexibilidad si se desea una reduccién drastica de los costes de transac-
cion.

El contenido de este articulo se ha centrado en los efectos microeconémicos ex post del
concurso. Seria muy Util que futuras investigaciones analizaran los efectos macroeconémicos
que la lentitud con que el concurso reasigna los recursos (concretamente, el retraso con que
los activos regresan al mercado) pueda estar provocando en el ciclo econémico. En este
sentido, habria que valorar si un procedimiento concursal que transfiriera rapidamente los
activos a los acreedores o al mercado, reduciendo los actuales costes de transaccion ex post,
podria intensificar o mitigar la prociclicidad ex ante que Jiménez y Saurina (2006) observan en
el riesgo del crédito.

En la medida en que los efectos ex ante del concurso fueran significativos, seria conveniente
que las instituciones concursales se disefaran en coherencia con los instrumentos regulato-
rios que (también ex ante) inciden en las politicas crediticias de las entidades de depdsito. Tal
coordinacién habra de superar el obstaculo que ciertas dependencias del pasado suponen
para el diseno del sistema concursal: tanto el procesalismo judicial como el mantener la ficcion
de la continuidad de las empresas concursadas tienen una arraigada tradicion en Espafia. Si
la mejora de los mecanismos de aplicacion ex post de la ley (enforcement) no fuera posible,
deberemos confiar en las soluciones provenientes de otros ambitos, como el de la supervision
bancaria. Concretamente, la regulacion bancaria deberfa poner mayor énfasis en reducir el
riesgo de crédito ex ante, de manera que se limite el acceso al crédito de los deudores que
tuvieran mayor probabilidad de impago ex post.

Como sugieren Djankov et al. [(2007), pp. 325-326], las caracteristicas de los mercados finan-
cieros estan condicionadas por ciertas posiciones institucionales de partida que limitan las
estrategias disponibles para cada pais, frente a lo cual, cada uno de ellos elige especializarse
en las instituciones que mayores posibilidades de mejora ofrecen.

Frente al conjunto de problemas descrito, el Gobierno ha respondido con la introduccion de
cambios especificos a la LC (2003), mediante la aprobacion del Real Decreto-ley, de 27
de marzo, de medidas urgentes en materia tributaria, financiera y concursal ante la evolucion
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de la situacion econdmica. Habida cuenta de la dificultad de modificar una ley tan compleja como
la LC (2008), cabe destacar la rapidez de la reaccién del Gobierno, producida poco después
del repentino cambio de tendencia experimentado por las cifras de concursos en los trimes-
tres precedentes. No es este el momento de valorar en profundidad las medidas contempla-
das en el RD (2009), valoracion que habra de llegar con el contraste de los datos que el propio
sistema concursal vaya generando. Sin embargo, dado que la revision de la LC (2003) intere-
sa directamente a los temas hasta aqui tratados, no finalizaremos el articulo sin antes realizar
algunas apreciaciones.

En primer lugar, destaca la novedad de que el deudor pueda presentar una propuesta antici-
pada de liquidacion para la realizacion de la masa activa [art. 142 bis, LC (2003; nueva redac-
cidn), introducido por el art. 11 del RD (2009)]. Esta propuesta podra realizarse hasta los
quince dias siguientes a la presentacion del informe de la administracion concursal. La admi-
nistracién concursal emitira un informe en un plazo de 10 dias y, tras las observaciones que
las partes personadas y demas interesados formulen, el juez resolvera rechazar o aprobar la
liquidacion anticipada. Resulta importante sefialar que la aprobacion judicial dara inicio a la aper-
tura de la fase de liquidacion y que el juez podra autorizar el pago de créditos «sin esperar a
la conclusion de las impugnaciones promovidas, adoptando las medidas cautelares que con-
sidere oportunas en cada caso para asegurar su efectividad y la de los créditos contra la masa
de previsible generacion» [art. 142 bis, 2, LC (2003; nueva redaccion), introducido por el art.
11 del RD (2009)]. De esta forma, se abre una via para la liquidacion en fase comun, lo que
permite «liberar» a los activos de la concursada de las fuerzas atractivas de caracter procesal
a que nos hemos referido en la introduccion (seccion 1) del articulo, y que impedian su reasig-
nacion eficiente: en los casos en que el deudor solicita la liquidacion, las decisiones asignati-
vas podran realizarse sin interferencia de los procesos distributivos. No obstante, advirtamos
que la apertura de la fase de convenio sigue en manos del deudor, y que, como hemos argu-
mentado en la seccion 4.2, creemos que la liquidacion anticipada también deberia extenderse
a supuestos en que el deudor no la solicitara, siempre que el juez dispusiera de evidencia
suficiente sobre la inactividad o inviabilidad de la concursada. Por otra parte, apuntemos tam-
bién que hay margen para la mejora en el mercado de activos de empresas concursadas:
creando, por ejemplo, un instrumento que ofrezca informacion desde cualquier lugar de Es-
pafia sobre los bienes que fueren objeto de liquidacion (al menos de los que superen cierto
valor), asi como de las fechas para su ejecucion, lo que permitiria un ajuste mas eficiente de
oferta y demanda.

Otro aspecto muy positivo del RD (2009) es la introduccion de los llamados «acuerdos de re-
financiacion». Se trata de una modificacion de gran alcance, ya que ofrece una alternativa
preconcursal a las empresas en dificultades, resolviendo una de las principales carencias de
nuestro ordenamiento juridico (como se apuntd en la seccién 4.3). Se consideran acuerdos
de refinanciacion aquellos que, acompafados de un plan de viabilidad, se alcancen «por el
deudor, en virtud de los cuales se proceda al menos a la ampliacion significativa del crédito
disponible o a la ampliacion de sus obligaciones, bien mediante la prérroga de su plazo de
vencimiento, bien mediante el establecimiento de otras contraidas en sustitucion de aquéllas»
[Disposicion adicional cuarta, LC (2003; nueva redaccién), introducida por el art. 8 del RD
(2009)]. Cabe subrayar la amplitud de lo que se entiende por acuerdo de refinanciacion, 1o que
permitira que un buen ndmero de empresas puedan beneficiarse de esta posibilidad, evitando
en muchos casos su deriva hacia el procedimiento concursal. A efectos de alcanzar el debido
reconocimiento legal, el acuerdo debe cumplir tres condiciones: contar con el respaldo de tres
quintos del pasivo del deudor; ser objeto de un informe técnico de un experto independiente
designado por un registrador mercantil, y formalizarse en instrumento publico. A partir de este
momento, los acuerdos de reestructuracion del pasivo quedan ampliamente protegidos del
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riesgo de rescision que implica, en etapa concursal, el articulo 71.1 de la LC (2003), dado que
«s0lo la administracion concursal estara legitimada para el gjercicio de las acciones de impug-
nacion contra estos acuerdos» [Disposicion adicional cuarta, apartado tercero, LC (2003; nue-
va redaccion), introducida por el art. 8 del RD (2009)].

Tampoco puede pasar por alto la flexibilizacion de las condiciones requeridas para la prepara-
cion, presentacion y aprobacion de la propuesta anticipada de convenio: el deudor que, den-
tro de los dos meses siguientes a la fecha en que hubiera conocido o debido conocer su es-
tado de insolvencia, comunique al juzgado el inicio de negociaciones con los acreedores
dispondra de tres meses para obtener las adhesiones necesarias. Una vez transcurridos estos
tres meses, «el deudor, haya o no alcanzado las adhesiones necesarias [...] debera solicitar la
declaracion del concurso dentro del mes siguiente» [art. 5.3, LC (2003; nueva redaccion),
cambio introducido por el art. 10, apartado uno, del RD (2009)]. Afiade el RD (2009) que, en
caso de solicitarse dentro de este plazo, el concurso tendra caracter voluntario [art. 22.1 de
la LC (2003; nueva redaccion), introducido por el art. 10, apartado tres, del RD (2009)]. Es
decir, tras la modificacion legal se protege al deudor que prepara una propuesta anticipada de
convenio del riesgo de que algun acreedor se le adelante en la solicitud del concurso (concur-
SO necesario), con las consecuencias negativas que ello le podria ocasionar. Este beneficio
viene acompafnado de otros adicionales. Por una parte, y en posible respuesta a las objecio-
nes planteadas desde circulos profesionales [véase Casanellas (2008)], se aplica una drastica
reduccion de los supuestos de prohibicidn a la presentacion de la propuesta anticipada, con-
templandose ahora Unicamente dos de los ocho casos contenidos en la redaccion original del
articulo 105.1 de la LC (2003). También se relaja el criterio de admisiéon de la propuesta anti-
cipada de convenio si esta se presenta con la propia solicitud de concurso voluntario: en ese
supuesto, bastara con que las adhesiones alcancen la décima parte del pasivo [art. 106.1, LC
(2008; nueva redaccion), introducido por el art. 10, apartado seis, del RD (2009)], frente al
criterio mas general de exigir, como minimo, una quinta parte del pasivo.

Sin que con ello se agote la lista de mejoras introducidas por el RD (2009), finalizaremos su-
brayando el esfuerzo del regulador por agilizar los tramites procesales, tema que ha sido ob-
jeto de analisis en el apartado 3.1 del articulo. Asi, destaca el apremio por proveer reglamen-
tariamente un sistema de publicidad y comunicaciones basado, preferentemente, en el uso de
medios telematicos, informaticos y electronicos, reduciendo en lo posible la intermediacion
del procurador del solicitante del concurso. Destaca la gratuidad de la publicacion de la de-
claracion del concurso en el Boletin Oficial del Estado [art. 23.1, LC (2003; nueva redaccion),
introducido por el art. 6, apartado cinco, del RD (2009)], asi como el importante papel que el
Registro Publico Concursal habra de desempefar [véase la nueva redaccion del art. 198 de la
L.C (2003), introducida en el art. 6, apartado once, del RD (2009)], instrumento que centraliza-
ra la informacion, a la vez que dara acceso gratuito en Internet a las resoluciones que traigan
causa del concurso. La efectividad de esta medida evitara, por ejemplo, que se produzcan
retrasos por falta de medios en casos como el descrito al principio de la seccién 3.1 del pre-
sente articulo. Las mejoras en la publicidad de las resoluciones se complementan con una
simplificacion del incidente concursal [art. 194.4 de la LC (2003; nueva redaccion), cambio
introducido por el art. 12, apartado doce, del RD (2009)], lo que permitira agilizar el tramite de
la impugnacion del inventario y la lista de acreedores [véase la nueva redaccion del art. 96.1
de la LC (2008), tras la modificacion introducida por el art. 12, apartado seis, del RD (2009)],
cuyos tiempos se muestran en el cuadro 8.

Tal como se sefala en la introduccion del RD (2009), «sin perjuicio de que en el futuro sea
necesario revisar en profundidad la legislacion concursal a la luz de la intensa experiencia vivi-

da en los tribunales como consecuencia de la crisis, en este momento es preciso acometer
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