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INTRODUCCION

Los sistemas efectivos de insolvencia y de derechos de los acreedores son un elemento
importante en la estabilidad del sistema financiero. EIl Banco Mundial, por consiguiente, ha
estado trabajando con organizaciones asociadas a fin de desarrollar principios para los sistemas
de insolvencia y de derechos de los acreedores. Los Principios para Sistemas Efectivos de
Insolvencia y de Derechos de los Acreedores (Principios) constituyen una sintesis de las
mejores practicas internacionales sobre los aspectos del disefio de estos sistemas, poniendo de
relieve soluciones integradas y contextuales asi como elecciones de politicas comprometidas en
el desarrollo de estas soluciones.

Los Principios del Banco Mundial fueron desarrollados originariamente en 2001, en
respuesta a un pedido de la comunidad internacional, a raiz de la crisis financiera de los
mercados emergentes a finales de la década de 1990. En ese momento, no existian parametros o
estandares reconocidos internacionalmente para evaluar la efectividad de los sistemas
nacionales de insolvencia y de derechos de los acreedores. La iniciativa del Banco Mundial
empez6 en 1999, con la constitucién de un comité ad hoc de organizaciones asociadas, y con la
ayuda de destacados expertos internacionales que participaron del Equipo Operativo y Grupos
de Trabajo del Banco Mundial.® Los Principios fueron examinados en una serie de cinco
seminarios regionales en los que intervinieron funcionarios y expertos de 75 paises
aproximadamente, y los borradores se incluyeron en el sitio web del Banco Mundial con el
objeto de obtener comentarios del publico. EIl Directorio del Banco aprobé los Principios en
2001 para ser utilizados con relacion al programa conjunto del FMI-Banco Mundial y con el
propdsito de desarrollar los Informes sobre la Observancia de los Estandares y Caédigos
(“ROSC”, por su sigla en inglés), que quedarian sujetos al andlisis de la experiencia y a la
actualizacion de los Principios segun fuere necesario.

Desde 2001 a 2004, los Principios se utilizaron para evaluar los sistemas de los paises, de
acuerdo con los ROSC y con el Programa de Evaluacion del Sector Financiero (FSAP, por su
sigla en inglés), en aproximadamente 24 paises de todas las regiones del mundo. Las
evaluaciones que utilizaron los Principios jugaron un papel decisivo en el trabajo operativo y de
desarrollo del Banco Mundial, asi como en la asistencia a los paises miembros. Este hecho ha
aportado abundante experiencia y ha permitido al Banco Mundial comprobar la idoneidad de los
Principios como un parametro flexible en una amplia gama de diversos sistemas de paises. Al
evaluar dicha experiencia, el Banco Mundial ha consultado a una gran variedad de partes
interesadas, tanto del &mbito nacional como internacional, que incluyen: funcionarios civiles,
sectores financieros y comerciales, inversores, grupos profesionales y otros.

En 2003, el Banco Mundial convocé al Foro Global sobre Manejo del Riesgo de la
Insolvencia (Global Forum on Insolvency Risk Management; FIRM, por su sigla en inglés) para
discutir la experiencia y las ensefianzas derivadas de la aplicaciéon de los Principios en el
programa de evaluacion. El foro convocd a mas de 200 expertos de 31 paises para discutir las
ensefianzas de los principios y tratar otras mejoras a aplicar. Durante 2003 y 2004, el Banco

1 EI Comité Ad Hoc que sirvié como panel asesor estuvo compuesto por representantes del: Banco de Desarrollo
Africano, Banco Asiatico de Desarrollo, Banco Europeo para la Reconstruccion y el Desarrollo, Banco
Interamericano de Desarrollo, Corporacion Financiera Internacional, Fondo Monetario Internacional, Organizacion
para la Cooperacién Econémica y el Desarrollo, Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil
Internacional, INSOL Internacional, y Asociacion Internacional de Abogados (Comité J). Ademas, mas de 70
expertos destacados de paises de todo el mundo participaron en el Equipo Operativo y en los Grupos de Trabajo.
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Mundial también convocé a tres sesiones de grupos de trabajo del Foro Global de Jueces, con la
participacion de jueces de aproximadamente 70 paises, que han ayudado al Banco Mundial en la
revisién de los principios del marco institucional y en el desarrollo de recomendaciones mas
detalladas con el objeto de fortalecer las practicas de los tribunales para las ejecuciones
comerciales y los procesos de insolvencia. Otros foros regionales también han proporcionado
un medio para compartir experiencias y obtener informacion en las areas de los Principios,
incluyendo el Foro sobre la Reforma de la Insolvencia en Asia (FAIR, por su sigla en inglés)
desde 2002-2004 (organizado por OECD y copatrocinado con el Banco Mundial y con el Banco
Asiético de Desarrollo) y el Foro de Insolvencia Latinoamericano (FILA, por su sigla en inglés)
en 2004, organizado por el Banco Mundial.

Dentro del marco de la ley de insolvencia y de los derechos de los acreedores, el personal
del Banco Mundial ha participado en los grupos de trabajo de UNCITRAL sobre ley de
insolvencia y garantias reales y ha mantenido contacto con el personal y los expertos a fin de
asegurar la coherencia entre los Principios del Banco Mundial y la Guia Legislativa sobre el
Régimen de la Insolvencia desarrollada por UNCITRAL. EI Banco Mundial también se ha
beneficiado de las colaboraciones de la Asociacion Internacional de Reguladores de la
Insolvencia (IAIR, por su sigla en inglés), con el objeto de analizar las préacticas regulatorias de
los paises miembros de la IAIR y desarrollar recomendaciones, a fin de fortalecer la capacidad
regulatoria y los marcos para los sistemas de insolvencia. Una colaboracion similar con INSOL
Internacional ha proporcionado informacion y aportes en el area de responsabilidad de
directores y funcionarios y en la de los sistemas de acuerdos informales.

Basados en la experiencia obtenida por el uso de los Principios, y después de consultas
exhaustivas, los Principios han sido revisados en forma minuciosa y han sido actualizados
recientemente. Los Principios revisados contenidos en este documento se han visto favorecidos
debido a la gran cantidad de consultas realizadas y, lo que es mas importante, por la experiencia
préactica de haberlos utilizado en el contexto de las evaluaciones y el trabajo operativo del
Banco Mundial.

Los Principios del Banco Mundial han sido disefiados como una herramienta de
evaluacion de amplio espectro, a fin de ayudar a los paises en sus esfuerzos por evaluar y
mejorar aspectos fundamentales de sus sistemas de derecho comercial, fundamentales para un
clima de inversién sano, y para promover el crecimiento econémico y comercial. Los derechos
de los acreedores y los sistemas de insolvencia efectivos, confiables y transparentes son de vital
importancia para lograr la redistribucién de los recursos productivos en el sector empresario, la
confianza de los inversores y la reestructuracién empresaria a largo plazo. Estos sistemas
desempefian, asimismo, un rol fundamental en épocas de crisis por cuanto permiten a un pais y
a los accionistas responder con rapidez y resolver las cuestiones financieras empresarias a
escalas sistémicas.

Los sistemas nacionales dependen de una serie de bases estructurales, institucionales,
sociales y humanas para lograr el funcionamiento de una economia de mercado moderna.
Existen tantas combinaciones de estas variables como paises, aunque las similitudes regionales
han creado costumbres y tradiciones legales comunes. Los Principios han sido disefiados para
ser lo suficientemente flexibles, con el objeto de ser aplicados como referencia en todos los
sistemas de los paises e incorporan varias proposiciones de fundamental importancia. Primero,
los sistemas efectivos responden a las necesidades y problemas nacionales. Asi, estos sistemas
deben estar enraizados en el mas amplio contexto cultural, econémico, legal y social del pais.
Segundo, la transparencia, responsabilidad y previsibilidad son fundamentales para las
relaciones de crédito solidas. El capital y el crédito, en sus mas variadas formas, son la savia
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vital del comercio moderno. La inversion y la disponibilidad de crédito se fundan tanto en las
percepciones como en la realidad de los riesgos. La competencia en la distribucion del crédito
se ve obstaculizada por la falta de acceso a informacidn precisa sobre el riesgo crediticio y por
mecanismos legales impredecibles para el cobro, recuperacion y reestructuracion de la deuda.
Tercero, los mecanismos legales e institucionales deben prever incentivos y desalientos dentro
de un amplio espectro de sistemas -comerciales, societarios, financieros y sociales- orientados
hacia el mercado. Esta situacion requiere un abordaje integrado de la reforma, teniendo en
cuenta una gran cantidad de leyes y politicas para el disefio de los sistemas de insolvencia y de
derechos de los acreedores.

Los Principios ponen de relieve soluciones integradas y contextuales y las elecciones de
las politicas involucradas en el desarrollo de dichas soluciones. Los principios son una sintesis
de las mejores practicas (best practices) internacionales en el disefio de los sistemas de
insolvencia y los derechos de los acreedores. Adaptar las mejores practicas internacionales a las
realidades de los paises, requiere una comprension del ambiente de los mercados en los que
operan estos sistemas. Esto es particularmente cierto en el contexto de los paises en desarrollo
donde los desafios comunes incluyen mecanismos de proteccion social débiles o poco claros;
instituciones financieras y mercados de capital débiles; reglas ineficientes de administracion
societaria (corporate governance) y hegocios poco competitivos; leyes, instituciones y
disposiciones débiles e ineficientes y escasez de capacidad y recursos. Estos obstaculos
presentan desafios enormes para la adopcion de sistemas que traten las necesidades de paises en
desarrollo al ritmo de las tendencias mundiales y de las buenas précticas internacionales. La
aplicacion de los Principios a nivel del pais se vera influenciada por las elecciones de las
politicas nacionales y por las fortalezas (o debilidades) comparativas de las leyes, instituciones
y disposiciones aplicables, asi como por la capacidad y los recursos.

Los Principios enfatizan la relacion entre el costo y el flujo de crédito (incluyendo el
crédito garantizado) y las leyes e instituciones que reconocen y hacen valer los acuerdos
crediticios (Parte A). Los Principios esbhozan también caracteristicas claves y elecciones de
politicas relacionadas con el marco institucional para el riesgo crediticio y los sistemas de
acuerdos empresarios informales (Parte B), marcos formales para la ley de insolvencia
comercial (Parte C) y la implementacion de estos sistemas a través de marcos reguladores e
institucionales solidos (Parte D). Los principios tienen asimismo una aplicacién mas amplia,
mas alla de los derechos de los acreedores y de los regimenes de insolvencia corporativa. La
habilidad de las instituciones financieras para adoptar practicas eficientes de administracion del
riesgo crediticio, a fin de resolver o liquidar préstamos no operativos, depende de que se cuente
con mecanismos legales confiables y predecibles que provean un medio mas preciso para la
recuperacion de precios y costos legales. Cuando los activos improductivos u otros factores
amenazan la viabilidad de un banco, o cuando las condiciones econémicas crean crisis
sistémicas, los sistemas de insolvencia y de derechos de los acreedores son particularmente
importantes para permitir que un pais y los accionistas respondan rapidamente. Estas
condiciones plantean cuestiones que pueden requerir medidas adicionales para introducir
mejoras, a fin de abordar las necesidades de la crisis.

Los Principios estdn disefiados para ser flexibles en su aplicacién y no ofrecen
detalladas recetas de caracter imperativo para los sistemas nacionales. Los Principios
comprenden précticas ampliamente reconocidas y aceptadas internacionalmente como buenas
practicas. A medida que los mercados evolucionan y la competencia aumenta en forma global,
los paises deben evolucionar para maximizar sus propias ventajas para el comercio y atraer
inversiones, adoptando leyes y sistemas que generen situaciones solidas y atractivas para las
inversiones. La naturaleza de los negocios se ha globalizado cada vez més, y los fracasos o
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insolvencias comerciales han tenido repercusiones internacionales, lo que también pone de
relieve la importancia de adoptar practicas modernas que se adapten a los negocios
internacionales. Asi como los sistemas legales, y los negocios y el comercio, son evolutivos por
naturaleza, también lo son los Principios, y anticipamos que éstos continuaran en permanente
revision con el objeto de tomar en consideracion los cambios y desarrollos significativos.
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SUMARIO EJECUTIVO

A continuacidn se presenta un breve resumen de los elementos claves de los Principios:
Entorno crediticio.

Sistemas de crédito y de ejecucion compatibles. Un sistema estandarizado de crédito
debe estar sustentado por mecanismos que suministren métodos eficientes, transparentes vy
confiables para el recupero de la deuda, incluyendo el embargo y la venta de bienes muebles e
inmuebles y la venta o cobro de bienes intangibles, como las deudas de terceros hacia el deudor. Un
sistema efectivo para ejecutar los créditos por deudas es crucial para un sistema crediticio en
funcionamiento, especialmente para el crédito no garantizado. La capacidad de un acreedor para
tomar posesion de un bien del deudor, y venderlo para satisfacer la deuda es el medio mas simple y
efectivo de asegurar el pronto pago. Resulta mucho més efectivo que amenazar con un
procedimiento de insolvencia, que a menudo exige un nivel de prueba y tiene una perspectiva de
demora procesal que, salvo en casos extremos, lo hace parecer no creible ante los deudores como
método de cobro.

Si bien existen muchos créditos no garantizados que requieren un sistema efectivo de
ejecucion, en los paises en desarrollo resulta especialmente importante contar con un sistema
efectivo de ejecucién para créditos garantizados. El crédito garantizado desempefia un rol
importante en los paises industriales, a pesar de la variedad de fuentes y tipos de financiacion
disponibles, tanto del mercado crediticio como del de capitales. En algunos casos, los mercados de
valores pueden suministrar financiamiento mas econémico y atractivo. Pero los paises en desarrollo
ofrecen menos alternativas y los mercados de capitales por lo general son menos maduros que los
mercados crediticios. Como resultado, la mayor parte del financiamiento se da en forma de deuda.
En los mercados con menores opciones y mayores riesgos, los prestamistas normalmente exigen
garantias para reducir el riesgo de incumplimiento e insolvencia.

Sistemas de garantias. Uno de los pilares de una economia de crédito moderna es la
capacidad para poseer y transferir libremente derechos sobre bienes y otorgar una garantia real a los
proveedores de créditos respecto de dichos intereses y derechos, como un medio para ganar acceso al
crédito a precios mas asequibles. Las garantias reales desempefian un rol importantisimo en una
economia de mercado de buen funcionamiento. La legislacién relacionada con el crédito
garantizado atentia los riesgos de incumplimiento para los prestamistas incrementando, de ese
modo, el flujo de capitales y facilitando la financiacion a bajo costo. Las discrepancias e
incertidumbres del marco legal que regulan los derechos de garantia son las principales razones de
los altos costos y de la falta de acceso al crédito, particularmente en los paises en desarrollo.

El marco legal para el préstamo garantizado aborda las caracteristicas y elementos
fundamentales para la creacion, reconocimiento y ejecucion de los derechos de garantia sobre todo
tipo de activos: muebles e inmuebles, tangibles e intangibles, incluyendo inventarios, valores por
cobrar, beneficios y bienes futuros, y sobre universalidades de bienes; incluyendo garantias con o
sin desplazamiento del bien gravado. El sistema legal debe contemplar la posibilidad de garantizar
cualquiera o todas las obligaciones de un deudor hacia un acreedor, sean éstas presentes o futuras, y
entre todo tipo de personas. Ademas, debe proporcionar reglas eficientes de publicidad y registro
que se adapten a todo tipo de bienes, asi como reglas claras de prelacion entre los reclamos y
derechos de quienes compiten sobre un mismo activo. A fin de que los derechos de garantia y la
publicidad a terceros sean efectivos, aquéllos deben poder publicarse a costos razonables y la
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informacion resultar accesible para las partes interesadas. Un sistema registral confiable, asequible
y publico resulta, por lo tanto, fundamental a fin de promover las condiciones dptimas para el
préstamo basado en garantias sobre activos gravados. Cuando existen varios registros, el sistema de
registro debe estar integrado, en la medida de lo posible, de manera que todas las anotaciones,
inscriptas segun la legislacion de las garantias reales, puedan ser recuperadas facilmente.

Sistemas de ejecucion. Una economia moderna, basada en el crédito, requiere de la
gjecucidn predecible, transparente y accesible tanto de créditos garantizados como no garantizados,
por medio de mecanismos extraconcursales efectivos asi como por sélidos sistemas concursales.
Estos sistemas deben disefiarse para trabajar en armonia. El comercio es un sistema de relaciones de
negocios, basadas en acuerdos contractuales expresos o implicitos entre una empresa y una gran
cantidad de acreedores y sectores. Aun cuando las operaciones comerciales se han tornado cada vez
mas complejas con el desarrollo de técnicas mas sofisticadas de determinacion de precios y
administracion de riesgos, los derechos béasicos que gobiernan dichas relaciones y los
procedimientos para ejecutar estos derechos no han cambiado mucho. Estos derechos permiten que
las partes confien en los acuerdos contractuales, favoreciendo la confianza que fomenta la
inversion, el préstamo y el comercio. Inversamente, la incertidumbre acerca de la posibilidad de
hacer cumplir los derechos contractuales aumenta el costo del crédito para compensar el riesgo
incrementado de incumplimiento o, en casos de gravedad, conduce a la contraccion del crédito.

Administracion del riesgo y sistemas de acuerdos informales

Sistemas de informacidon de créditos. Una economia moderna basada en el crédito exige
el acceso a informacidn completa, precisa y confiable relativa al historial de pagos de los tomadores
de crédito. Este proceso debe llevarse a cabo en un medio legal que proporcione el marco para la
creacion y operacion de sistemas de informacion de crédito eficientes. La utilizacion permitida de
informacion proveniente de los sistemas de informacion de créditos debe estar claramente
circunscripta, particularmente en lo referido a la informacién acerca de personas individuales. Los
controles legales sobre el tipo de informacion reunida y distribuida por los sistemas de informacion
de créditos suelen, a menudo, utilizarse para promover politicas puablicas, incluyendo leyes
antidiscriminatorias. Las preocupaciones relacionadas con la privacidad deben ser tratadas
mediante: (i) notificaciones sobre la existencia de dichos sistemas, (ii) notificaciones acerca del
momento en que la informacién de dichos sistemas es utilizada para tomar decisiones adversas, y
(iii) brindando acceso a los sujetos cuya informacion de crédito estd almacenada, reconociéndoles
capacidad para impugnar y hacer corregir la informacion errébnea o incompleta. Debe
implementarse un mecanismo efectivo de ejecucion y supervisién que proporcione métodos
eficientes, econdmicos, transparentes y predecibles para resolver las disputas referidas al
funcionamiento de los sistemas de informacién de crédito, junto con sanciones adecuadas para
fomentar el cumplimiento; si bien no deben ser demasiado rigurosas a fin de no desalentar las
operaciones de dichos sistemas.

Acuerdos colectivos informales (workouts). Los acuerdos empresariales colectivos deben
ser favorecidos por un entorno que aliente a los participantes a restablecer la viabilidad financiera
de la empresa. Los acuerdos informales se negocian “a la sombra de la ley”. Consecuentemente, el
entorno propicio debe incluir leyes y procedimientos claros que exijan la exposicién o el acceso a
informacién financiera oportuna y precisa acerca de la empresa en dificultades; promuevan el
préstamo, la inversion o la recapitalizacion de las empresas viables en dificultades; permitan una
amplia gama de formas de reestructuracién, tales como quitas, esperas, reestructuraciones y
capitalizacion de la deuda; y proporcionen un tratamiento impositivo favorable o neutral para las
reestructuraciones.
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El sector financiero de un pais (probablemente con la ayuda del banco central o del
ministerio de economia) debe promover el acuerdo informal extrajudicial para enfrentar los casos
de dificultad financiera empresarial en la que los bancos y otras instituciones financieras
desempefien un rol significativo — maxime en aquellos mercados en los que la insolvencia
empresaria tiene caracteristicas sistémicas. Un procedimiento informal cuenta con mayores
probabilidades de respaldo cuando hay remedios crediticios y legislacion concursal adecuada.

Sistemas de leyes de insolvencia

Insolvencia comercial. A pesar de que los enfoques varian, los sistemas de insolvencia
efectivos tienen una cantidad de propdsitos y objetivos. Esos sistemas deben aspirar a: (i) integrarse
con los mas amplios sistemas legales y comerciales del pais; (ii) maximizar el valor del activo de la
empresa y del recupero de los acreedores; (iii) proveer tanto a la liquidacién eficiente de las
empresas inviables y la de aquellas cuya liquidacién probablemente produzca un mayor retorno a
los acreedores, como a la reorganizacion de las empresas viables; (iv) establecer un delicado
equilibrio entre liquidacion y reorganizacion, permitiendo la conversidn sencilla de un proceso a
otro; (v) proveer al trato igualitario de los acreedores situados de manera similar, incluyendo a los
acreedores locales y extranjeros en tal situacion; (vi) proveer a la resolucion oportuna, eficiente e
imparcial de las insolvencias; (vii) evitar el uso indebido del sistema de insolvencia; (viii) evitar el
desmembramiento prematuro del activo del deudor por parte de los acreedores individuales que
persiguen sentencias rapidas; (ix) proveer un procedimiento transparente que contenga, y aplique
coherentemente, reglas claras de asignacion de riesgos e incentivos para reunir y proporcionar
informacion; (x) reconocer los derechos existentes de los acreedores y respetar la prioridad de los
créditos mediante un proceso predecible y establecido; y (xi) establecer un marco para las
insolvencias transfronterizas, con reconocimiento de procedimientos extranjeros.

Cuando una empresa no es viable, el impulso central de la ley debe ser la liquidacion rapida
y eficiente, para maximizar el recupero en beneficio de los acreedores. Las liquidaciones pueden
incluir la preservacion y venta de la empresa, diferenciada de la persona juridica. Por otro lado,
cuando la empresa es viable, entendiéndose que puede ser reorganizada, sus activos tienen
frecuentemente mas valor si se los conserva en la empresa reorganizada que si se los vende en
liquidacién. EIl salvamento de una empresa preserva los puestos de trabajo, proporciona a los
acreedores un recupero mas importante basado en el mayor valor de la empresa en marcha, produce
potencialmente un beneficio para sus propietarios, y logra para el pais los frutos de una empresa
reorganizada. EI salvamento de una empresa debe promoverse a través de procedimientos formales
e informales. La reorganizacion debe posibilitar un acceso rapido y facil al proceso, proteger a
todos los sujetos involucrados, permitir la negociacion de un plan, habilitar a que la mayoria de los
acreedores, que estén a favor de un plan u otro curso de accion, obligue a todos los demas
acreedores (con sujecion a apropiadas protecciones), y prever mecanismos de supervisién para
asegurar que el proceso no sea objeto de abusos. Tipicamente, los procedimientos modernos de
salvamento se ocupan de una gran cantidad de expectativas comerciales en los mercados dindmicos.
Aunque las leyes de insolvencia no son susceptibles de férmulas fijas, los sistemas modernos se
basan por lo general en caracteristicas disefiadas para alcanzar los objetivos sefialados
anteriormente.

Implementacién: Marco institucional y regulatorio
Las instituciones y regulaciones sélidas resultan cruciales para un sistema de insolvencia
eficiente. ElI marco institucional para la insolvencia tiene tres elementos principales: las

instituciones responsables de los procedimientos de insolvencia, el sistema operativo a traves del
cual se procesan los casos y decisiones, y los requisitos necesarios para preservar la integridad de
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tales instituciones —reconociendo que la integridad del sistema de insolvencia constituye el soporte
de su éxito. Una cantidad de principios fundamentales influencian el disefio y mantenimiento de las
instituciones y de los participantes con autoridad en los procedimientos de insolvencia.

Consideraciones generales acerca de los climas de inversidn sélidos

Transparencia, responsabilidad y administracién societaria (corporate governance).
Deben establecerse estandares minimos de transparencia y administracion societaria a fin de
promover la comunicacién y cooperacién. A los efectos de la sana evaluacién del riesgo se
recomienda la divulgacion de la informacién basica, que incluye: estados financieros, estadisticas
operativas y flujos de caja detallados. Los estandares de contabilidad y de auditoria deben ser
compatibles con las mejores précticas internacionales para que los acreedores puedan evaluar el
riesgo crediticio y controlar la viabilidad financiera de un deudor. Es necesario contar con un marco
legal y un proceso judicial predecible y confiable con el objeto de implementar reformas, asegurar
el tratamiento equitativo de todas las partes e impedir las précticas inaceptables. La legislacion de
sociedades y sus normas reglamentarias deben orientar la conducta de los accionistas de las
entidades tomadoras de credito. El directorio de una empresa debe ser responsable e independiente
de la administracion gerencial, y estar sujeto a rendicién de cuentas de la gestion, segun las mejores
practicas de la administracion societaria. La ley debe imponerse de manera imparcial vy
coherentemente. Los sistemas de insolvencia y de derechos de los acreedores interactlan y estan
afectados por estos sistemas adicionales, y son mas efectivos cuando se adoptan las buenas
practicas en otros aspectos importantes del sistema legal, particularmente en el derecho comercial.

Transparencia y administracion societaria. La transparencia y la buena administracion
societaria constituyen los pilares de un sistema de crédito y de un sector societario o corporativo
solidos. La transparencia existe cuando la informacién recopilada se pone a disposicion de otras
partes en forma inmediata y, cuando sumada a la buena conducta de los “ciudadanos
corporativos””, crea un entorno informado y comunicativo propicio para una mayor cooperacion
entre todas las partes. La transparencia y la administracion societaria son especialmente importantes
en los mercados emergentes, mas sensibles a la volatilidad causada por factores externos. Sin
transparencia, las probabilidades de que el precio de los préstamos no refleje los riesgos
subyacentes son mayores; esta situacion da lugar a tasas de interés mas elevadas y otros costos. La
transparencia y la administracion societaria solida son necesarias, tanto en las transacciones
nacionales como en las transfronterizas y en todas las fases de la inversion: al comienzo, cuando se
concede un préstamo, cuando se maneja el riesgo mientras el préstamo se encuentra pendiente de
pago Yy, especialmente, una vez que las dificultades financieras del tomador resultan evidentes y el
prestamista trata de cancelar el préstamo. Los prestamistas exigen confianza para su inversion, y la
confianza puede brindarse s6lo mediante un monitoreo progresivo, ya sea antes o durante una
reestructuracion o después de la implementacién de un plan de reorganizacion.

= Desde la perspectiva del prestatario, la continua evolucién en los mercados financieros
queda demostrada a través de los cambios en los participantes, de los instrumentos
financieros y de la complejidad del entorno corporativo. Ademas de los bancos comerciales
tradicionales, el acreedor actual (incluyendo a los acreedores extranjeros) también puede ser
un arrendador, un banco inversor, un fondo de especulacién (hedge fund), un inversor
institucional (como una compafiia de seguros o un fondo de pensién), un inversor en deuda
en dificultades (investor in distressed debt) o un proveedor de servicios de tesoreria o de
productos de mercados de capital. Ademas, los instrumentos financieros sofisticados como

* Nota de Traduccion: “ciudadanos corporativos” es literal traduccion de la expresion, entre comillas en el original inglés,
“corporate citizens”.
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los derivados (derivatives) sobre tasas de interés y divisas se han vuelto mas comunes. A
pesar de que dichos instrumentos pretenden reducir el riesgo, en épocas de inestabilidad del
mercado pueden aumentar el perfil de riesgo del tomador, agregando intrincadas cuestiones
de compensacidn (netting) y de seguimiento de la exposicion al riesgo de cancelacién. Las
complejas estructuras financieras y las técnicas de financiamiento pueden posibilitar el
apalancamiento de un tomador en las etapas iniciales de un préstamo. Pero la sensibilidad a
los factores externos, como el entorno de las tasas de interés en una economia en desarrollo
pueden exagerarse por el apalancamiento y convertirse en un riesgo global mayor.

= Desde la perspectiva de un prestamista, una vez que es evidente que una empresa esta
atravesando dificultades financieras y que esta aproximandose a la insolvencia, el objetivo
fundamental de un acreedor es lograr la maximizacién del valor de los activos del tomador
a fin de obtener el mayor recupero de la deuda. EIl apoyo de un prestamista a un plan de
salida, ya sea a través de la reorganizacion y rehabilitacion o de la liquidacién, depende de
la calidad del flujo de la informacidn. A fin de reestructurar el balance de una empresa, el
prestamista debe estar en posicién de determinar con prudencia la posibilidad de extender el
vencimiento final y el plazo de amortizacion, diferir el interés, refinanciar o convertir la
deuda en capital, y alentar, alternativa o simultaneamente, la venta de activos prescindibles
y cerrar las operaciones no rentables. Debe establecerse el valor indicativo de la empresa
para evaluar el aspecto practico de su venta, la desinversion o la venta del paquete
accionario de control. Los valores deben establecerse sobre la base de una empresa en
marcha o en liquidacién para confirmar la mejor manera de recuperar la inversion.
Asimismo, los planes para la administracion de los bienes necesitan ser corroborados, tanto
para el reabastecimiento de la liquidez como para la reduccion de la deuda mediante
valuaciones de bienes gravados o no gravados, tomando en cuenta el lugar en el que se
encuentran ubicados dichos bienes y la facilidad y costo del acceso. Todos estos esfuerzos
asi como la maximizacion del valor dependen y se potencian con la transparencia.

La transparencia incrementa la confianza en la toma de decisiones, fomentando de esta
manera la utilizacién de alternativas de reestructuracion extrajudiciales. Existe preferencia por
dichas opciones porque a menudo proveen a los prestamistas mayores recuperos que la liquidacion
directa mediante el proceso legal y porque evitan los costos, complejidades e incertidumbres del
proceso legal. En muchos paises en desarrollo resulta dificil obtener datos confiables para lograr
una evaluacion de riesgo exhaustiva. De hecho, la obtencién de la cantidad y calidad de la
informacion exigida en los paises industrializados puede ser muy costosa. Aun asi, deben realizarse
esfuerzos para incrementar la transparencia.

Previsibilidad. La inversion en los mercados emergentes es desalentada por falta de reglas
de asignacion de riesgo predecibles y bien definidas y por aplicacion incoherente de las leyes.
Asimismo, durante las crisis sistémicas los inversores frecuentemente exigen primas de riesgo
inciertas demasiado onerosas para permitir la depuracién de los mercados. Algunos inversores
pueden evitar por completo los mercados emergentes a pesar de que los recuperos previstos superen
ampliamente los riesgos conocidos. Los prestamistas racionales exigirdn primas de riesgo que
compensen la incertidumbre sistémica de la realizacion, administracion y cobro de las inversiones
en los mercados emergentes. Las probabilidades de que los acreedores tengan que confiar en las
reglas de asignacion de riesgo aumentan a medida que los factores fundamentales que sustentan la
inversion se deterioran. Este hecho se debe a que las reglas de asignacion de riesgo fijan estandares
minimos que tienen bastante aplicacion para limitar la incertidumbre negativa, pero que
generalmente no aumentan los recuperos en los mercados sin dificultades (en especial para los
inversores con renta fija). Durante las crisis sistémicas reales o percibidas, los prestamistas tienden
a concentrarse en la reduccion de riesgos, y las primas por riesgo se disparan. En tales
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circunstancias, la incapacidad para predecir el riesgo negativo puede dafiar severamente los
mercados. El efecto puede incidir sobre otros riesgos en el pais, provocando la renuencia de los
prestamistas, incluso hacia los prestatarios no afectados.

En los mercados emergentes, los prestamistas exigen compensacion por una cantidad de
incertidumbres procedimentales. En primer lugar, la informacién relacionada con las reglas y
sistemas de ejecucidn locales es, con frecuencia, asimétricamente conocida. Existe una percepcion
generalizada entre los prestamistas de que los jugadores locales pueden manipular los
procedimientos a su favor, y de que, a menudo, se benefician con el fraude y el favoritismo. En
segundo lugar, la ausencia o la ineficiencia percibida de la administracion societaria causan
inquietud acerca de la desviacion del capital, el deterioro de los derechos de garantia o el
despilfarro. Tercero, la medida en que la legislacion comun (no concursal) reconoce los derechos
contractuales puede ser impredecible, dejando a los acreedores extranjeros en el lamentable estado
de no haber adquirido lo que pensaban que habian adquirido. Cuarto, la ejecucion de los derechos
de los acreedores puede demandar una desproporcionada cantidad de tiempo y dinero. Muchos
acreedores simplemente no desean (0 no tienen el mandato) de tratar de mejorar los recuperos si el
proceso de ejecucidn tiene un resultado impredecible. En definitiva, antes que la incertidumbre los
prestamistas pueden preferir un procedimiento desfavorable a los inversores, aplicado con
coherencia, porque éste proporciona un marco para la administracion del riesgo a través del ajuste
de precios.

Ademas, los mercados emergentes parecen ser particularmente susceptibles a los cambios
rapidos en la direccién y en la magnitud de los flujos de capital. El retiro de fondos puede socavar
los factores fundamentales que sustentan la valuacion, y (como en el verano de 1998) los acreedores
pueden salir a vender activos para preservar el valor y disminuir el endeudamiento. Mientras la
liquidez del mercado secundario desaparece y el endeudamiento se mantiene intacto, la valuacion
cae aun mas en un espiral que se refuerza a si mismo. En los paises industrializados, generalmente
existe una clase de acreedores deseosos de realizar inversiones especulativas en activos de riesgo y
proporcionar un piso para la valuacion. En teoria, tales acreedores existen también en los mercados
emergentes. Pero en la préctica, los acreedores de riesgo comprometidos son escasos y tienden a no
tener ni los fondos ni la inclinacién para reemplazar el capital retirado por acreedores mas
ordinarios. Los acreedores no comprometidos frecuentemente no logran redirigir el capital y cubrir
el déficit de la inversion, en parte porque la curva de aprendizaje en los mercados emergentes es
muy marcada, aunque también a causa de la incertidumbre respecto de las reglas de asignacién de
riesgo. ¢El resultado? Los mercados fracasan porque no hay compradores al precio que los
vendedores no forzados a liquidar simplemente sostienen y esperan. Si las reglas de asignacion de
riesgo fueran mas ciertas, tanto los acreedores de los mercados emergentes comprometidos como
los no comprometidos se sentirian mas cémodos para inyectar capital fresco en épocas dificiles.
Ademas, los vendedores se sentirian mas comodos de lo que estaban si no dejan dinero en la mesa
al vender.

Con relacién a los paises industrializados, los paises en desarrollo generalmente tienen
garantias legales, institucionales y regulatorias mas débiles para brindar a los prestamistas
(nacionales y extranjeros) la confianza de que las inversiones pueden ser controladas, o que los
derechos de los acreedores se respetaran, particularmente para el cobro de la deuda. En general, las
actividades operativas, financieras y de inversioén del tomador no resultan transparentes para los
acreedores. Existe una incertidumbre sustancial con relacion a la materia y a la aplicacion préactica
del derecho contractual, del derecho de insolvencia y de las reglas de administracién societaria. Y
los acreedores perciben que carecen de suficiente informacion y control sobre el proceso utilizado
para el cumplimiento de las obligaciones y el cobro de las deudas. La falta de transparencia y
certeza erosiona la confianza entre los acreedores extranjeros y mina su voluntad de otorgar crédito.
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Ante la ausencia de leyes y procedimientos suficientes y predecibles, los acreedores tienden
a prestar fondos s6lo a cambio de primas por riesgo innecesariamente elevadas. En tiempos de crisis
pueden retirar el apoyo financiero en su conjunto. Los paises se beneficiarian sustancialmente si los
sistemas de insolvencia y de derechos de los acreedores se clarificaran y se aplicaran en forma
coherente y totalmente transparente.
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PARTE A. MARCO LEGAL PARA LOS DERECHOS DE LOS ACREEDORES

Al | Elementos clave
Una economia moderna basada en el crédito debe facilitar un amplio acceso al crédito a tasas
asequibles mediante la mas amplia variedad posible de productos crediticios (garantizados y no
garantizados), inspirados en un sistema de derecho comercial completo, integrado y
armonizado, disefiado para promover:
= medios de proteccion confiables y asequibles para proteger el crédito y minimizar los
riesgos del incumplimiento y la mora;
= procedimientos confiables que permitan a los proveedores de créditos e inversores
evaluar, administrar y resolver los riesgos del incumplimiento de manera mas eficiente y
reaccionar con rapidez ante las dificultades econ6micas de una empresa tomadora de
crédito;
= mecanismos asequibles, transparentes y razonablemente predecibles para ejecutar los
créditos sin garantia y garantizados mediante una accion individual (por ejemplo,
cumplimiento y ejecucién) o a través de acciones y procesos colectivos (por ejemplo,
CONCUrsos);
® una visién unificada de la politica legislativa que regule el acceso al crédito, la
proteccion del crédito, la administracion del riesgo crediticio y la recuperacion, y la
insolvencia mediante leyes y regulaciones que resulten procesal y sustancialmente
compatibles.
A2 | Garantias (Bienes inmuebles)
Uno de los pilares de una economia de crédito moderna es la posibilidad de ser titular y de
transferir libremente los derechos reales de propiedad y de uso sobre bienes inmuebles, y poder
utilizar estos derechos para otorgar una garantia real a los proveedores de créditos como un medio
para ganar acceso al crédito a precios mas asequibles. Las caracteristicas tipicas de un sistema
hipotecario moderno incluyen los siguientes rasgos:
= Reglas y procedimientos claramente definidos para otorgar, mediante acuerdo o por
efecto de la ley, garantias reales (hipotecas, gravamenes, etc.) sobre todo tipo de
bienes inmuebles;
= Garantias reales en relacién a cualquiera o todas las obligaciones de un deudor con un
acreedor, presentes o futuras, y entre cualquier tipo de personas;
= Reglas claras de propiedad y prioridad que regulen las pretensiones y derechos sobre
los mismos bienes, eliminando o reduciendo las prioridades sobre las garantias reales
tanto como fuese posible;
= Formas de notificacion, incluyendo un sistema de registro, que publiciten,
suficientemente y al menor costo, la existencia de garantias reales a acreedores,
adquirentes y al publico en general.
A3 | Garantias (Bienes muebles)

Una economia de crédito moderna debe ampliamente apoyar todas las actuales modalidades de
préstamos y las transacciones y estructuras de los créditos que se relacionen con la utilizacion de
bienes muebles para brindar proteccion al crédito, a fin de reducir sus costos. Un sistema maduro
de garantias reales permite que las partes otorguen un derecho de garantia sobre bienes muebles,
con caracteristicas primordiales que incluyen:

= Reglas y procedimientos claramente definidos para crear, reconocer y ejecutar
garantias reales sobre bienes muebles, originadas en acuerdos o por efecto de la ley;

= Admisibilidad de garantias reales sobre todo tipo de bienes muebles, ya sean tangibles
o intangibles (por ejemplo, equipamiento, inventarios, cuentas bancarias, titulos
valores, obligaciones a cobrar, cosas en transito, propiedad intelectual, y sus
producidos, frutos y modificaciones); incluyendo los relacionados con los bienes
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actuales, los adquiridos con posterioridad al perfeccionamiento de los derechos de
garantia o los futuros (incluyendo mercaderias a fabricar o adquirir); cualquiera sea su
ubicacion y sobre universalidades de bienes, y basados tanto en el derecho a ejercer la
posesion o no;

= Garantias reales en relacién a cualquiera o todas las obligaciones de un deudor con un
acreedor, presentes o futuras, y entre cualquier tipo de personas;

» Formas de notificacion (incluyendo un sistema de registro) que publiciten,
suficientemente y al menor costo, la existencia de derechos de garantia a acreedores,
adquirentes y al publico en general; y

=  Reglas claras de prioridad que regulen las pretensiones y derechos sobre los mismos
bienes, eliminando o reduciendo las prioridades sobre las garantias reales tanto como
fuese posible.

A4 | Sistema de registro

Debe existir un eficiente, transparente y econdémico sistema de registro de los derechos de
propiedad y derechos de garantia sobre los bienes inmuebles del deudor. Debe existir un medio
eficiente, transparente y econdmico para dar noticia de la posible existencia de derechos de
garantia sobre bienes muebles del deudor, siendo el asiento registral, en la mayoria de los casos, el
método principal y fuertemente preferido, con algunas excepciones. El sistema de registro debe
estar razonablemente integrado, ser facilmente accesible y econémico en los aspectos relacionados
con las inscripciones y las consultas registrales, ademas de ser seguro.

A4.1 Registros de inmuebles e hipotecas. Los registros relacionados con los inmuebles (o
derechos de uso de inmuebles) e hipotecas se establecen por lo general Gnicamente
para la inscripcion de derechos de esta indole, si bien lo clavado y edificado en forma
permanente puede ser considerado como sujeto a registro en el lugar del inmueble en
cuestion. Los registros de inmuebles e hipotecas se establecen usualmente por
jurisdiccion, regién o localidad donde se encuentre situado el inmueble y tedricamente,
deben posibilitar busquedas integradas e informatizadas.

A4.2 Registros de gravdmenes. Los registros correspondientes a los bienes muebles de las
empresas deben integrarse y establecerse a nivel nacional con los legajos o archivos
realizados sobre la base del nombre de la empresa o negocio, preferentemente en un
registro centralizado e informatizado, situado en la jurisdiccién o lugar donde la entidad
de la empresa o negocio ha sido incorporada o donde tiene su principal lugar de registro.

A4.3 Registros especializados. Los registros especiales resultan Utiles en el caso de algunas
clases de activos, como aeronaves, embarcaciones, vehiculos y ciertos tipos de propiedad
intelectual (por ejemplo, marcas registradas, derechos de reproduccion, etc.).

A5 | Sistemas de ejecucidon comercial

A5.1 Ejecucién de deudas no garantizadas. Un sistema de crédito funcional debe estar
sustentado en mecanismos y procedimientos que prevean métodos eficientes,
transparentes y confiables para satisfacer los derechos de los acreedores mediante
procesos judiciales o procesos no judiciales de resolucién de disputas. En la medida de
lo posible, el sistema legal de un pais debe prever procesos ejecutivos o procedimientos
abreviados para el cobro de deudas.?

A5.2 Ejecucion de deudas garantizadas. Los sistemas de ejecucion deben establecer
métodos eficientes, econémicos, transparentes y confiables (incluyendo métodos

? La ejecucion en este principio apunta fundamentalmente al tratamiento de los procesos de recuperos contra los deudores
de empresas. Cuando los procesos de ejecucidn involucren a individuos o personas, puede ser necesario adoptar
exenciones razonables a fin de que los individuos o personas puedan retener los bienes indispensables para la subsistencia
del deudor o deudora y su familia. Cualquiera de dichas exenciones deberia estar claramente definida y minuciosamente
confeccionada.
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extrajudiciales y judiciales) para ejecutar una garantia real. Los procesos ejecutivos
deben proveer a la pronta realizacion de los derechos sobre los bienes garantizados,
diseflados para permitir el maximo recupero de acuerdo con los valores de los activos
basados en el mercado.
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Parte B. Administracién del Riesgo y Acuerdos Informales

Bl

Sistemas de informacion de créditos

Una economia moderna basada en el crédito exige el acceso a informacién completa, precisa y
confiable relativa al historial de pagos de los tomadores de crédito. Las caracteristicas
esenciales del sistema de informacion de créditos deben tratar lo siguiente:

B1.1

B1.2

B1.3

B1.4

B1.5

Marco legal. El entorno legal no debe impedir y, preferentemente, debe prever el marco
para la creacion y el funcionamiento de los sistemas efectivos de informacion de
créditos. Las leyes sobre difamacion y figuras similares tienen el potencial de restringir
el informe de buena fe por parte de los sistemas de informacién de créditos. Si bien la
exactitud de la informacién brindada constituye un valor importante, a los sistemas de
informacion de crédito se les debe ofrecer la proteccion legal suficiente para alentar sus
actividades sin eliminar los incentivos destinados a mantener altos niveles de exactitud.

Operaciones. La utilizacién permitida de informacién proveniente de los sistemas de
informacion de créditos debe estar claramente circunscripta, particularmente en lo
referido a la informacion acerca de personas individuales. Deben implementarse
medidas para salvaguardar la informacién contenida en el sistema de informacion de
créditos. Deben existir incentivos con el objeto de mantener la integridad de la base de
datos. EIl sistema legal debe crear incentivos para los servicios de informacion de
créditos con el objeto de reunir y mantener una amplia variedad de informacion sobre
una parte significativa de la poblacion.

Politica publica. Los controles legales sobre el tipo de informacion reunida y distribuida
por los sistemas de informacién de créditos pueden utilizarse para promover politicas
publicas. Los controles legales sobre el tipo de informacion reunida y distribuida por los
sistemas de informacion de créditos pueden utilizarse para combatir ciertos tipos de
discriminacién social, como la discriminacién basada en raza, sexo, nacionalidad, estado
civil, filiacién politica o pertenencia a un sindicato. Pueden existir razones de politicas
publicas que restrinjan la capacidad de los servicios de informacién de crédito de
suministrar informacion negativa después de cierto lapso, por ejemplo: cinco o siete
afios.

Privacidad. En los sistemas de informacion de créditos se debe poner en conocimiento
de los sujetos de la informacion la existencia de tales sistemas y, en particular, deben
ser notificados si la informacion surgida de dichos sistemas se utiliza para tomar
decisiones desfavorables en su contra. Los sujetos de la informacién en los sistemas de
informacion de créditos deben tener acceso a la informacion que guarda el servicio de
informacion de créditos respecto de ellos. También debe reconocérseles legitimacién
para cuestionar la informacién inexacta o incompleta, y deben existir mecanismos para
investigar tales controversias y corregir los errores.

Ejecucién/Supervisién. Uno de los beneficios de la instauracion de un sistema de
informacion de créditos es que permite a los reguladores evaluar el grado de exposicion
al riesgo de una institucion, otorgandole asi a ésta las herramientas e incentivos para
hacerlo por si misma. Deben proveerse métodos eficientes, econdmicos, transparentes
y predecibles para la resolucién de los litigios relativos a la operacion de los sistemas de
informacion de créditos, para lo cual deben considerarse tanto métodos judiciales como
extrajudiciales. Las sanciones por violacién a las leyes que regulan los sistemas de
informacion de créditos deben ser lo suficientemente rigurosas para alentar el
cumplimiento, aunque no tan rigurosas como para desalentar las operaciones de tales
sistemas.

B2

Responsabilidad de directores y funcionarios

Las leyes que regulan la responsabilidad de los directores y funcionarios respecto de las
decisiones tomadas en detrimento de los acreedores cuando la empresa se encuentra en

-16 -




Banco Mundial — Principios para Sistemas Efectivos de Insolvencia y de Derechos de los Acreedores
Borrador revisado al 21 de diciembre de 2005

dificultades financieras o es insolvente, deben promover una conducta societaria responsable
fomentando, al mismo tiempo, una asuncidon de riesgos razonable. Como minimo, los
estandares deben responsabilizar a la administracion por el dafio causado a los acreedores,
derivado de una conducta dolosa, o con imprudencia o negligencia graves y evidentes.?

B3 | Marco legislativo instrumental
Los acuerdos y reestructuraciones empresariales informales (corporate workouts) deben
sustentarse en un entorno propicio, que aliente a los participantes a comprometerse en
acuerdos consensuados, disefiados para restablecer la viabilidad financiera de la empresa. Un
entorno que posibilita la reestructuracion de la deuda y de la empresa incluye leyes y
procedimientos que:

B3.1 Requieran la divulgacién o aseguren el acceso a la informacién financiera oportuna,
confiable y exacta acerca de la empresa en dificultades;

B3.2 Promuevan el préstamo e inversidn en empresas viables en dificultades financieras, o su
recapitalizacion;

B3.3 Consideren con flexibilidad una amplia variedad de actividades de reestructuracién, que
involucren ventas de activos, cesiones de deuda con descuento, condonaciones o quitas
de deuda, renegociaciones de deudas, reestructuraciones de deudas y empresas y
ofertas de conversion (conversiones de deuda a deuda y de deudas en participacion
accionaria);

B3.4 Provean un tratamiento impositivo favorable o neutral respecto de las pérdidas o
descuentos necesarios para lograr una reestructuracion de deuda, basada en el valor de
mercado real de los activos sujetos a la transaccion;

B3.5 Traten los impedimentos regulatorios que puedan afectar las reorganizaciones
empresarias.

B3.6 Otorguen a los acreedores recursos confiables para la ejecucion, como se sefiala en la
Seccion A y para los procesos de liquidacion y/o reorganizacién, como se sefiala en la
Seccion C de estos Principios.

B4 | Procedimientos para acuerdos informales (workouts)

B4.1 Un proceso para acuerdos informales puede funcionar mejor si permite a los acreedores
y deudores la utilizacion de técnicas informales, como la negociacién o mediacion
voluntaria o la resolucion informal de los litigios. Aunque es importante contar con un
método confiable para la resolucién oportuna de las diferencias entre acreedores, el
supervisor financiero debe desempefiar un rol facilitador coherente con sus deberes de
regulacion, y no asumir una participacién activa en la resolucién de las diferencias entre
los acreedores.

B4.2 Cuando el procedimiento informal depende de una reorganizacion formal, el proceso
formal debe estar en condiciones de procesar rapidamente el acuerdo informal,
negociado con anterioridad.

B4.3 En el contexto de una crisis sistémica, o cuando los niveles de insolvencia empresaria
han alcanzado niveles sistémicos, las reglas y los procedimientos informales pueden
requerir su complementacion con transitorias medidas de mejora estructural, orientadas
a tratar las necesidades y circunstancias especiales existentes, con miras a alentar la

® Este principio trata sélo las responsabilidades de los directores y funcionarios durante el periodo en que la empresa
enfrenta un riesgo inminente de insolvencia. Los principios generales relacionados con la administracidn societaria y la
responsabilidad de los funcionarios y directores respecto de sus accionistas se tratan en los Principios para la
Administracion Societaria de la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OECD, por su sigla en
inglés).
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reestructuracién. Dichas medidas son generalmente de naturaleza provisoria y se
disefian para cubrir el periodo de crisis y resolucion, sin debilitar los procesos y sistemas
convencionales.

B5

Regulacion de las practicas para acuerdos informales y administracion del riesgo

B5.1

B5.2

El sector financiero de un pais (posiblemente con el apoyo informal y la asistencia del
banco central, ministerio de finanzas o asociacién de banqueros) debe promover el
desarrollo de un cédigo de conducta, en un procedimiento voluntario y consensuado, a
fin de tratar los casos de dificultades financieras empresarias, en los que los bancos y
demas instituciones financieras estén expuestos de manera significativa, particularmente
en aquellos mercados donde la insolvencia empresaria haya alcanzado niveles
sistémicos.

Ademas, las buenas préacticas de administracién del riesgo deben ser fomentadas por
los reguladores de las instituciones financieras, y sustentadas por normas que faciliten
los procedimientos y practicas internas efectivas, apoyando el rapido y eficiente
recupero y resolucion de los préstamos impagos y de los activos de riesgo.
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PARTE C. MARCO LEGAL PARA LA INSOLVENCIA

Cl | Principales objetivos y politicas

(i)
(ii)

(iii)

(iv)
v)
(vi)
(Vi)
(viii)
(ix)

)
(xi)

Aunque los tratamientos nacionales difieren, los sistemas efectivos de insolvencia deben aspirar a:

Integrarse con los mas amplios sistemas legales y comerciales del pais.

Maximizar el valor de los activos de la empresa y de los recuperos por parte de los
acreedores.

Prever tanto la liquidacion efectiva de empresas no viables, y de aquellas cuya liquidacién
pueda producir un mayor beneficio para los acreedores, como la reorganizacién de
empresas viables.

Establecer un cuidadoso equilibrio entre liquidacion y reorganizacién, permitiendo una facil
conversion entre un procedimiento y otro.

Proveer el trato igualitario de los acreedores en posicidn similar, incluidos los acreedores
locales y extranjeros en tal situacion.

Proveer a la resolucién oportuna, eficiente e imparcial de las insolvencias.

Impedir la utilizacién indebida del sistema de insolvencia.

Evitar el desmembramiento prematuro de los activos del deudor por parte de los acreedores
individuales que persiguen sentencias rapidas.

Proveer un procedimiento transparente que contenga, y que apligue consecuentemente,
reglas claras de asignacién de riesgos e incentivos para la reunion y distribucion de
informacion.

Reconocer los derechos existentes de los acreedores y respetar la prioridad de los créditos
mediante un proceso establecido y predecible.

Establecer un marco para las insolvencias transfronterizas, con reconocimiento de los
procedimientos extranjeros.

C2 | Debido Proceso: Notificacién e informacién

c21

c2.2

Cc2.3

La proteccion efectiva de los derechos de las partes interesadas en un proceso exige que dichas
partes tengan el derecho a ser escuchadas y a recibir notificacion adecuada de las cuestiones que
afectan sus derechos; asimismo, que a dichas partes se les proporcione el acceso a la informacion
relevante a fin de proteger sus derechos o intereses y de resolver los litigios eficientemente. Para
lograr estos objetivos, el sistema de insolvencia debe:

Proporcionar notificacion oportuna y adecuada a las partes interesadas en un proceso
relativo a cuestiones que afecten sus derechos. En los procesos de insolvencia debe
haber procedimientos de apelacion que respalden la resolucién oportuna, eficiente e
imparcial de las cuestiones controvertidas. Como regla general, las apelaciones no
suspenden los procesos de insolvencia, aunque el tribunal puede tener la facultad de
hacerlo en casos especificos.

Exigir al deudor la divulgacién de la informacion relevante referida a su negocio y a
cuestiones financieras, lo suficientemente detallada para permitir que el tribunal, los
acreedores y las partes afectadas evallen razonablemente las perspectivas de
reorganizacion. Debe prever, asimismo, el comentario y analisis independiente de tal
informacion. Debe preverse la posibilidad de interrogar a los directores, funcionarios y a
otras personas, que tengan conocimiento de la posicién financiera y de los negocios de la
empresa del deudor, quienes pueden ser obligados a suministrar informacién al tribunal y
al representante de la insolvencia” y al comité de acreedores.

Prever la designacion de peritos profesionales con el objeto de investigar, evaluar o

* Nota de Traduccion: “representante de la insolvencia” es traduccidn literal de la expresion original inglesa “Insolvency
Representative”, la cual, en este documento, refiere a la persona o entidad que, en un proceso de insolvencia, supervisa la
administracion de la empresa del deudor, o administra dicha empresa o los bienes sujetos a un proceso de insolvencia. En
la legislacién y en la literatura juridica de los paises de lengua castellana usualmente se le denomina “Sindico”,
“Promotor”, “Liquidador”, etcétera.
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desarrollar informacion esencial para tomar las decisiones fundamentales. Los peritos
profesionales deben actuar con integridad, imparcialidad e independencia.

Apertura
C3 | Elegibilidad

El proceso de insolvencia debe aplicarse a todas las empresas y entidades corporativas, inclusive

a las empresas de propiedad del estado.® Las excepciones deben ser limitadas, estar claramente

definidas y regirse por una ley distinta o mediante disposiciones especiales establecidas en la ley

de insolvencia.
C4 | Aplicabilidad y accesibilidad

C4.1 El acceso al sistema debe ser eficiente y economico. Tanto los deudores como los
acreedores deben tener el derecho de solicitar un proceso de insolvencia.

C4.2 Los criterios y presunciones de apertura acerca de la insolvencia deben estar claramente
definidos en la ley. El test preferido para la apertura de un proceso de insolvencia debe ser
la incapacidad del deudor para pagar sus deudas a la fecha de su vencimiento, aunque la
insolvencia puede existir también cuando el pasivo del deudor supera el valor de sus
activos, siempre que el valor de los activos y pasivos se midan sobre la base de valores de
mercado justos.®

C4.3 Los deudores deben tener acceso facil al sistema de insolvencia, tras demostrar los
criterios basicos (insolvencia o dificultad financiera).

C4.4 Cuando la solicitud de apertura de un proceso es formulada por un acreedor, el deudor
debe tener derecho a la notificacion inmediata de tal solicitud, a la oportunidad de
defenderse de la solicitud y a una rapida sentencia del tribunal acerca de la apertura del
caso o de la desestimacion de la solicitud del acreedor.

C5 | Medidas provisionales y efectos de la apertura

C5.1 Cuando se ha presentado una solicitud, y aun con anterioridad a la sentencia del tribunal,
de ser necesario deben otorgarse medidas precautorias o provisionales para proteger los
bienes del deudor y los intereses de los acreedores y otros interesados, supeditadas a
proveer apropiada notificacion a las partes afectadas.

C5.2 La apertura del proceso de insolvencia debe prohibir la disposicion no autorizada de los
bienes del deudor y suspender las acciones de los acreedores para hacer valer sus
derechos y acciones contra el deudor o sus bienes. La orden judicial (suspension) debe
ser tan amplia y abarcadora como sea posible, extendiéndose a los derechos sobre los
bienes utilizados, ocupados o en posesion del deudor.

C5.3 En los procesos de liquidacion, para permitir un mayor recupero de los activos mediante la
venta de la empresa en su conjunto o de sus unidades productivas, debe imponerse una
suspensién de las acciones promovidas por los acreedores con garantia real, e igualmente
en el proceso de reorganizacion, cuando en éste el bien afectado a la garantia es
necesario para la reorganizacion. La suspensién debe ser de duracién limitada y detallada,
lograr un equilibro adecuado entre la proteccion al acreedor y los objetivos del proceso de
insolvencia, y proveerse un remedio para poner fin a la suspensién mediante una solicitud
al tribunal, basada en argumentos establecidos con claridad, cuando no pueden

* En forma ideal, el proceso de insolvencia deberia aplicarse a empresas propiedad del estado o, alternativamente, las
excepciones de las empresas propiedad del estado deberian estar claramente definidas y basadas en politicas del estado
convincentes.

° Se puede adoptar un enfoque Gnico o dual, aunque si se adopta un test Unico éste deberia basarse en el enfoque de
liquidez para determinar la insolvencia-es decir, la incapacidad del deudor para pagar las deudas vencidas.
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alcanzarse los objetivos del proceso de insolvencia o cuando no puede lograrse la
proteccion de los intereses del acreedor garantizado sobre el bien afectado a la garantia.
Las excepciones a la regla general de suspensién de acciones ejecutivas deben ser
limitadas y estar claramente definidas.

Administracion (Governance)

C6

Administracion

C6.1

C6.2

En los procesos de liquidacion, la administracion debe ser reemplazada por un
representante de la insolvencia, con autoridad para administrar la masa de bienes™ en
interés de los acreedores. El control sobre la masa de bienes debe ser entregado
inmediatamente al representante de la insolvencia. En las presentaciones iniciadas por el
acreedor, cuando las circunstancias lo justifiquen, debe designarse un administrador
interino, con funciones limitadas, para vigilar la empresa a fin de asegurar la protecciéon de
los intereses de los acreedores.

Generalmente, en los procesos de reorganizacion existen tres enfoques preferidos: (i) el
control exclusivo del procedimiento se le confia a un representante de la insolvencia
independiente; (ii) las responsabilidades referidas a la administracién societaria
permanecen a cargo de la administracion; o (iii) la supervisién de la administracion queda
a cargo de un representante o supervisor de la insolvencia, imparcial e independiente. En
la segunda y tercera alternativa, si la administracion se muestra incompetente, negligente,
o ha incurrido en fraude u otra conducta antijuridica, todas las facultades de administracion
deben transferirse al representante de la insolvencia.

Cc7

Los acreedores y el comité de acreedores

Cr71

C7.2

El rol, los derechos y la gestién de los acreedores en el proceso deben estar claramente
definidos. Los intereses de los acreedores deben ser salvaguardados por medios
apropiados que permitan a los acreedores vigilar y participar eficientemente de los
procesos de insolvencia, a fin de asegurar la justicia e integridad, incluyendo la creacién
de un comité de acreedores como mecanismo preferido, especialmente en los procesos
que involucran a numerosos acreedores.

Al establecerse un comité, la ley debe especificar sus deberes y funciones, las reglas para
la integracion del comité, el quérum y los votos, y la conduccién de las reuniones. Este
comité debe ser consultado acerca de las cuestiones no rutinarias del caso y ser
escuchado sobre decisiones fundamentales del proceso. El comité debe tener el derecho
de solicitar al deudor la informacién relevante y necesaria. Asimismo, debe servir de canal
para procesar y distribuir la informacion a otros acreedores y para organizar a los
acreedores, a fin de decidir asuntos de importancia. En los procesos de reorganizacion,
los acreedores deben estar facultados para participar en la seleccion del representante de
la insolvencia.

Administracion

C8

Reunidn, preservacion, administracion y disposiciéon de los bienes

C8.1

C8.2

La masa de la insolvencia debe comprender todos los bienes del deudor, inclusive los
bienes gravados y los adquiridos después de la apertura. Los bienes excluidos de la masa
de la insolvencia deben estar estrictamente limitados y claramente definidos por la ley.

Después de la apertura del proceso de insolvencia, se debe permitir al tribunal o al
representante de la insolvencia adoptar urgentes medidas con el objeto de preservar y
proteger la masa de bienes de la insolvencia, asi como la empresa del deudor. El sistema

* Nota de Traduccion: “masa de bienes”, “masa de bienes de la insolvencia” o, simplemente, “masa” es el vocablo
castellano utilizado para traducir la expresion original inglesa “insolvency estate™, la cual, en este documento, refiere al
conjunto de bienes del deudor que se hallan sujetos al proceso de insolvencia.
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C8.3

para la administracion de la masa de la insolvencia debe ser flexible y transparente, y
permitir la disposicion de los bienes de manera eficiente y a los valores maximos
razonablemente alcanzables. En caso de ser necesario, el sistema debe permitir la venta
de los bienes, libres de derechos de garantia u otros gravamenes, siempre que se
preserve la prioridad de los acreedores garantizados sobre el producido de los bienes
realizados.

Los derechos e intereses del tercero propietario de bienes deben protegerse cuando el
representante de la insolvencia y/o el deudor en posesion utilizan dichos bienes durante el
proceso de insolvencia.

C9

Estabilizaciéon y mantenimiento de las operaciones comerciales.

Ca.1

C9.2

Se debe permitir a la empresa operar con su giro ordinario. Los negocios que no forman
parte del giro ordinario de la empresa del deudor deben estar sujetos a la revision del
tribunal.

Sujeta a salvaguardas apropiadas, y a fin de permitir al deudor cumplir con las
necesidades de la empresa en marcha, ésta debe tener acceso a formas comercialmente
sanas de financiamiento, incluso en términos que ofrezcan una prioridad de reintegro bajo
circunstancias excepcionales.

C10

Tratamiento de las obligaciones contractuales®

C10.1

C10.2

C10.3

C10.4

Para lograr los objetivos de los procedimientos de insolvencia, el sistema debe permitir la
interferencia con el cumplimiento de los contratos en los casos en que ambas partes no
hubieren cumplido con todas sus obligaciones. La interferencia puede implicar la
continuacion, el rechazo, o la cesion de los contratos.

A fin de obtener el beneficio de los contratos que tienen valor, el representante de la
insolvencia debe tener la opcién de cumplir y asumir las obligaciones emanadas de esos
contratos. Las disposiciones del contrato que estipulan su resolucién, ya sea por una
solicitud de apertura o por la apertura de los procedimientos de insolvencia deben ser
inexigibles, salvo en casos de excepciones especiales.

En los casos en que el contrato constituye una carga neta para la masa, el representante
de la insolvencia debe estar facultado para rechazar o cancelar el contrato, sujeto a las
consecuencias que pudieren surgir del rechazo.

Las excepciones a la regla general del tratamiento de los contratos en los procedimientos
de insolvencia deben ser limitadas, claramente definidas y permitidas so6lo por intereses
comerciales, publicos o sociales, como en los casos siguientes: (i) conservacion de los
derechos de compensacion generales, sujetos a las reglas de anulacidn o revocacion
concursal; (ii) conservacién de las disposiciones incluidas en los contratos financieros”
para la terminacidon automatica, las compensaciones convencionales y la cancelacion de
pérdidas y ganancias; (iii) impedimento de la continuaciéon y cesion de contratos por
servicios irreemplazables y personales, en los casos donde la legislacion no requiere la
aceptacion del cumplimiento por otra parte; y (iv) establecimiento de reglas especiales
para tratar los contratos de trabajo y los convenios colectivos laborales.

Cli

Actos revocables

Cli1a

Luego de la apertura de un procedimiento de insolvencia, y con limitadas excepciones que
protejan a las partes no informadas, deben revocarse (anularse) los actos celebrados por

® Usualmente el tratamiento general de los contratos también incluye el trato especifico de las locaciones.

* Nota de Traduccidn: “terminacién automatica” es traduccion de la expresion original inglesa “automatic termination™;
“compensaciones convencionales” lo es de “netting™; y “disposiciones ... para ... la cancelacion de pérdidas y
ganancias” corresponde a ““close out provisions™.
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C11.2

C11.3

el deudor que no sean coherentes con el curso ordinario de su empresa, o que no
hubieran sido aprobados como parte de una administracién concursal.

Deben revocarse (anularse) determinadas transacciones anteriores a la solicitud de
apertura o a la fecha de apertura del procedimiento de insolvencia, incluso las
transferencias fraudulentas y preferenciales realizadas cuando la empresa era insolvente o
gue provocaron su insolvencia.

El periodo de sospecha, durante el cual los pagos se presumen preferentes y pueden ser
anulados, debe ser razonablemente breve con respecto a los acreedores generales, a fin
de evitar el deterioro de las relaciones comerciales y crediticias normales, pero puede ser
mas largo para actos a titulo gratuito o aquellos en que la persona que obtendria beneficio
del acto revocable esté relacionada estrechamente con el deudor o sus propietarios.

Créditos y procedimientos de resolucién de créditos

C12

Tratamiento de los derechos y prioridades de los acreedores y otros interesados

Ciz2.1

Ci12.2

Cl12.3

Cl2.4

C12.5

Los derechos de los acreedores y las prioridades de los créditos establecidas con
anterioridad al proceso de insolvencia, bajo las leyes comerciales u otras leyes aplicables,
deben conservarse con el objeto de preservar las expectativas legitimas de los acreedores
y de alentar una mayor previsibilidad en las relaciones comerciales. Apartarse de esta
regla general s6lo debe ocurrir cuando fuera necesario para promover otras politicas
necesarias, tales como las que hacen a la reorganizacion o a la maximizacién del valor de
los activos. Las reglas de prioridad deben permitir a los acreedores manejar el crédito de
manera efectiva, de acuerdo con los siguientes principios adicionales:

Debe mantenerse la prioridad de los acreedores garantizados sobre los bienes afectados
a la garantia y, ante la falta de consentimiento del acreedor garantizado, su derecho sobre
dichos bienes no debe estar subordinado a otras prioridades otorgadas durante el curso
del proceso de insolvencia. La distribucion a los acreedores garantizados debe realizarse
tan pronto como sea posible.

Tras la distribucion a los acreedores garantizados, con el producto obtenido de la
realizacion del bien afectado a la garantia, y el pago de los créditos relativos a los costos
y gastos de administracién, el producido disponible para la distribucion debe repartirse
proporcionalmente (pari passu) entre los acreedores restantes,” a menos que haya
razones superiores que justifiquen un estatus prioritario para una clase de créditos en
particular. En general, no debe darse prelacién a los intereses publicos por sobre los
privados. El numero de clases con prioridad o privilegio debe mantenerse en el minimo.

Los trabajadores son una parte vital de una empresa, y debe darse cuidadosa
consideracion a equilibrar los derechos de los empleados con los de otros acreedores.

En el proceso de liquidacion, los accionistas o los propietarios de la empresa no tienen
derecho a una distribucion de los beneficios del producido de los bienes hasta que se
hubiere pagado a los acreedores en su totalidad. La misma regla debe aplicarse en la
reorganizacion, aunque pueden hacerse excepciones limitadas bajo circunstancias
minuciosamente establecidas que respeten reglas de la equidad que otorgan derecho a
los accionistas a conservar un capital en la empresa.

C13

Procedimientos de reconocimiento de créditos

Los procedimientos para informar a los acreedores y permitirles solicitar el reconocimiento de sus
créditos deben ser econdmicos, eficaces y oportunos. Si bien debe existir un sistema riguroso
para analizar las solicitudes de reconocimiento de créditos a fin de asegurar la validez y resolver
los litigios, las demoras inherentes a la resolucidon de éstos no deben permitir la dilacién del

! Sujeto a los acuerdos entre los acreedores y las disposiciones de subordinacion contractual, o en los casos donde sea
apropiada la subordinacion equitativa de un crédito de un acreedor.
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proceso de insolvencia.

Cl4

Procesos de reorganizacion

Ci14.1

Cl14.2

C14.3

Cl4.4

C14.5

Cl4.6

El sistema debe promover el acceso rapido y facil al procedimiento, asegurar una
administracion oportuna y eficaz del mismo, ofrecer proteccion suficiente a todos los
involucrados, proveer una estructura que fomente la negociacion justa de un plan comercial
y disponer la aprobacion del plan por una mayoria apropiada de acreedores. Las
caracteristicas y principios fundamentales de un proceso de reorganizacion moderno
incluyen lo siguiente:

Formulacién y consideracion del plan. Enfoque flexible para desarrollar un plan consistente
con los requisitos fundamentales disefiados para promover la equidad y evitar el abuso
comercial.

Voto y aprobacién del plan. A los fines de la votacién, se pueden establecer clases de
acreedores con derechos de voto determinados seguin el monto del crédito. Los créditos y
derechos de voto de las personas vinculadas a la sociedad (insiders) deben estar sujetos
a un analisis especial y ser manejados de manera de asegurar la equidad. La aprobacion
del plan debe basarse en criterios claros, cuyos objetivos tiendan a lograr la equidad entre
acreedores similares, el reconocimiento de las prioridades relativas y la aceptacion de la
mayoria, y que a la vez ofrezcan a los acreedores o a las clases disidentes un dividendo
igual o mayor al que podrian recibir en un procedimiento de liquidaciéon. En los casos en
gue se requiera la confirmacion del tribunal, generalmente éste debe respetar la decision
de los acreedores basada en el voto de la mayoria. Si un plan no se aprueba dentro del
plazo establecido, o dentro de su periodo de prérroga, ello es usualmente motivo para dar
lugar a un procedimiento de liquidacién del deudor.

Implementacion y modificacion del plan. La implementacién efectiva del plan debe ser
supervisada en forma independiente. Un plan debe ser pasible de modificacién (mediante
el voto de los acreedores) si es en interés de los acreedores. Si un deudor incumple o es
incapaz de implementar el plan, ello debe ser motivo para la finalizacion del plan y la
liquidacién de los bienes.

Efectos extintivos y vinculantes. El sistema debe establecer que los efectos del plan sean
vinculantes con respecto a la condonacién, cancelacion o alteracion de las deudas. El
efecto de la aprobacién del plan por el voto mayoritario debe obligar a todos los
acreedores, incluso a las minorias en disidencia.

Revocacion del plan y cierre del caso. Cuando la aprobacion del plan ha sido obtenida
mediando fraude, el plan debe reconsiderarse o revocarse. Una vez cumplido y finalizado
el plan, se debe disponer el cierre rapido de los procedimientos y permitir a la empresa
continuar con sus actividades comerciales bajo condiciones y administracién normales.

C15

Consideraciones internacionales

Los procedimientos de insolvencia pueden tener aspectos internacionales, y el sistema legal de un
pais debe establecer reglas claras relacionadas con la jurisdiccion, el reconocimiento de
sentencias extranjeras, la cooperacion entre los tribunales de los distintos paises y la eleccion del
derecho aplicable. Generalmente los factores clave para manejar en forma efectiva las cuestiones
transfronterizas incluyen:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

Un proceso claro y rapido para obtener el reconocimiento de los procedimientos de
insolvencia extranjeros;

Otorgamiento de medidas provisionales una vez reconocidos los procedimientos de
insolvencia extranjeros;

Acceso a los tribunales por parte de los representantes de insolvencia extranjeros y de
otras autoridades relevantes;

Cooperacién entre los tribunales y los representantes de insolvencia en los procesos de
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insolvencia internacionales;

(v) La no discriminacion entre los acreedores extranjeros y domésticos.

Parte D. Implementacion: Marco institucional y regulatorio

D1

Rol del tribunal

D1.1 Independencia, imparcialidad y efectividad. EIl sistema debe garantizar la independencia
del poder judicial. Las decisiones judiciales deben ser imparciales. Los tribunales deben
actuar de manera competente y efectiva.

D1.2 Rol del tribunal en los procesos de insolvencia. Los procesos de insolvencia deben ser
supervisados y decididos en forma imparcial por un tribunal independiente y asignados, en
lo posible, a jueces con experiencia especializada en insolvencia. Las instituciones no
judiciales que cumplen funciones judiciales en los procesos de insolvencia deben estar
sujetas a los mismos principios y estandares que se aplican al poder judicial.

D1.3  Jurisdiccion del tribunal de insolvencia. La jurisdiccion del tribunal debe ser definida y
clara con respecto a los procesos de insolvencia y a las cuestiones que pudieran surgir en
el transcurso de estos procesos.

D1.4 Ejercicio del poder de decision del tribunal en los procesos de insolvencia. El tribunal
debe tener facultades de supervision suficientes para emitir fallos de manera eficaz de
acuerdo con la legislacion, no debiendo asumir un rol de administrador societario o de la
empresa del deudor, papel que normalmente se asigna al administrador o al representante
de la insolvencia.

D1.5 Rol de los tribunales en los procesos de ejecucion comercial. El sistema judicial general
debe contar con unidades que hagan cumplir de manera eficaz los derechos tanto de los
acreedores garantizados como de los no garantizados, fuera de los procesos de
insolvencia. Si fuera posible, estas unidades deben estar integradas por especialistas en
asuntos comerciales. Alternativamente, pueden establecerse organismos administrativos
especializados que posean esa idoneidad.

D2

Seleccion, calificacién, entrenamiento y desempefio judicial

D2.1 Seleccion y designacion judicial. El proceso de seleccion y nombramiento de los jueces
debe estar regido por criterios adecuados y objetivos.

D2.2 Entrenamiento judicial. Educacion judicial continua y entrenamiento deben suministrarse a
los jueces.

D2.3 Desempefio judicial. Deben adoptarse procedimientos que aseguren la idoneidad del
poder judicial y la eficacia en el desempefio de los procesos judiciales. Estos
procedimientos sirven como base para evaluar la eficiencia del tribunal y mejorar la
administracion del proceso.

D3

Organizacion del tribunal

El tribunal debe estar organizado de manera que todas las partes interesadas (incluidos los
abogados, el representante de la insolvencia, el deudor, los acreedores, el publico y los medios)
sean tratados justa, oportuna y objetivamente, como parte de un sistema eficaz y transparente.
Implicitas en esa estructura existen lineas firmes y reconocidas de autoridad, de asignacion clara
de tareas y responsabilidades y de operaciones ordenadas en la sala de audiencias y en la gestion
de casos.
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D4 | Transparenciay responsabilidad

Un sistema de insolvencia y de derechos de los acreedores debe basarse en la transparencia y la

responsabilidad. Las normas deben asegurar el facil acceso a los registros del tribunal, a las

audiencias judiciales, a la informacién sobre el deudor, a los datos financieros, y a otra informacion
publica.
D5 | Decisiones judiciales y ejecucion de resoluciones

D5.1 Decisiones judiciales. El proceso decisorio judicial debe promover la resolucion
consensuada entre las partes cuando fuese posible y, en caso contrario, asumir la
decision oportuna de las cuestiones con vistas a reforzar la predecibilidad en el sistema
mediante la aplicacion coherente del derecho.

D5.2 Ejecucion de resoluciones. El tribunal debe tener autoridad clara y medios efectivos para
la ejecucidn de sus resoluciones.

D5.3 Creacion de un cuerpo de jurisprudencia. Debe desarrollarse un cuerpo de jurisprudencia
mediante la publicacién sistematica de decisiones judiciales importantes y originales,
especialmente las provenientes de tribunales superiores, utilizando métodos de
publicacién convencionales y electrénicos (cuando fuere posible).

D6 | Integridad del sistema

D6.1 Integridad del tribunal. El sistema debe garantizar la seguridad del cargo y la remuneracion
adecuada de los jueces, asi como la seguridad personal de los funcionarios judiciales y de
los edificios judiciales. La operatoria y las decisiones judiciales deben estar basadas en
normas y reglamentaciones firmes, a fin de evitar la corrupcion y la influencia indebida.

D6.2 Conflicto de interés y parcialidad. EIl tribunal debe estar libre de conflictos de interés,
prejuicios y deslices en la ética, objetividad e imparcialidad judicial.

D6.3 Integridad de los participantes. Las personas involucradas en un proceso deben estar
sujetas a las normas y resoluciones judiciales disefiadas para evitar el fraude, otras
actividades ilegales y el abuso del sistema de insolvencia y de derechos de los
acreedores. Ademas, el tribunal debe estar investido de los poderes adecuados para
ejecutar sus fallos y abordar las cuestiones acerca de la actividad incorrecta o ilegal
realizada por las partes o personas que comparecen ante el tribunal con relacion a los
procesos judiciales.

D7 | Rol de los organismos reguladores o de supervision
Los organismos responsables de regular o supervisar a los representantes de la insolvencia
deben:
- Serindependientes de los representantes individuales;
- Establecer estandares que reflejen los requisitos de la legislacion y las expectativas
publicas de equidad, imparcialidad, transparencia y responsabilidad; y,
- Tener los poderes y los recursos adecuados que les permitan cumplir con sus funciones,
deberes y responsabilidades en forma efectiva.
D8 | Idoneidad e integridad de los administradores en lainsolvencia

El sistema debe asegurar que:

- Los criterios respecto de la persona que puede ser un representante de la insolvencia
deben ser objetivos, estar claramente establecidos y disponibles publicamente;

- Los representantes de la insolvencia sean competentes para emprender la tarea para la
cual son designados y ejercer los poderes que les fueron conferidos;

- Los representantes de la insolvencia actden con integridad, imparcialidad e
independencia; y

- Los representantes de la insolvencia, al desempefarse como administradores, sean
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sometidos a los mismos estandares de responsabilidad aplicables a directores y
funcionarios, y estén sujetos a remocién por incompetencia, negligencia, fraude o
cualquier otra conducta ilicita.®

& Ver Principio B2.
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