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I INTRODUCCION

Un tama de gran imporancia en la practica concursal y que no ha merecido
mEyor alencion por pans de los operedores (Abogados, Entidades Ligusdaderas,
indscopd v Oficisnas Delegadas) dala Ley de Reesiruchmacikon Patimonial, es el referido
al pago de los créditos devengados con postenondad a la atskcacion de la declamcian
de inschvencia dal dewdor o de sy scogimiento al procadimients de Concurse Praventiee
y los confliclos qua pusden suscitarse antre [Ds distinlos acresdores de @ amgresa,
Esto loma sevisha gran inbends & sa lione an cuesva of gran numeno de emprasas s
an los dlimos afics han sido somelsias & procedimientss de reestnecturacion y
princasaiments a procedemianios de Sguidacion por pane de su Junia de Acreadoras’
y &l 5 liene en coantn que as ermprésas somatidas a liquidackdn fienen gue continuar
coniratande hasta s fotal exlincign

El anagsis qua haremos tendra como base o sefalado al respecio porel Dacreto
Supremo MY 01 4-283-TINGI, Texo Unico Ordensdo de la Ley de Reesiructuracion
Patimaonial {en adalante el “TUD), y no pretende sor b respuesta al prollema, s
una reflexidn schaa al misma, g2 por elks, Que guizds aigunog de los temas planiaados
fio encuentren respuesia en este aritculo y generen mas discusion o dodas al respecio,
Io cual es nuestno proposito.

I.  ASPECTOS GENERALES: PROCEDIMIENTOS CONCURSALES

En wminos muy gendarales loo procedimienios conoursalas® egtabiecidos en
nuesira legistacion buscan |a satisteccion colectiva & los acreedores del deudors
comun baslcamanio mediante dos mecansmos:
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2) Establecionds un convenio (Flan de Resstructuracian Patrimanial, Acuerdes
Glabal de Refinancacidn de Obligedonsa, Comenio da Reprogramecian de Pagos)
anbre bos acreedores y el dewdor comin que penmita la conlinuidad de las actividades
de éste dltime, en caso tenga posibilidades de recupeacion, v con &l fin de gue anun
periodo determinedo de bempo cumgda con el pags tolal de sus obligeciones; v,

b) Liguidando al pairimonio del dewdor coman v repartiendo entre 3 olafidad
da sus acreedonss, de acuerdo a ks ordenes de prelacion establecidos en & TUQ, el
producio obderide por kB venta wo irensferencia de los blanes que intagran el patrimaia
byuidadn,

Rasulta impactania tanes presanis que les mesansmos anios senalados son
aucluyentas enire 5, ¥ las raglas a las que sa somalsn Ios acresdores en URo ¥ alra
casn son cislinias. L peincipal, acaso s2a que en 1B reesiruciuracion do ampresas
@i cilsis, la prefessncia de pago de los crisdilos [ establecen os propios acreadornes
al adoptar @ acuards de reesiruciurar a su deudor y posterdomeante aprobar &l Plan
ey Piseestructiurachdng mientrag que an caso de liguidacion & page de los orédites da
e aorpadores esta sometido & les normes de preferencia para & pago de los craditos
aslabbecida en ol articuio 24% del TUO, nosma que &8 e orden piblico, v por tal
maedn, de eslricio ¥ obligatns cumplimianio,

. CREDITOS COMCURSALES ¥ CREDITOS NO CONCURSALES O POST
COMCURSALES: GENERALIDADES ¥ CARACTERISTICAS

Mugslra lagistoion aoncursal, como casi todas las begislaciones en la mabeda,
considers qua exisien crédios a os cuales le son aplicables las normas del concurao

y oitrs & hoa qua no; elle 38 encuenira regulado de manera expresa en & articulo 38°
dial T que senala que:

"Asticutc 38°.- CREDNTOS COMPRENDIDOS EN LOS PROCEDIMIENTOS -
Duedymn sujgios a los procedimianios de reastructuracion patrimonial, disolucidn p
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Wguidaeion y congurso de acreedones,  deudor insehants devenged

DLICHCSETOT OSEa ol ] g2 e

i
gafa kg facha an gud S S T

Las dovdas dervadas de aclos posfanorss 2 ia fecha mencionads on gl parralo
antenor, serdn pAgadas & o reguiar 8 su vencimisnto, no slendo de aplisacian
an eslos cas0s ias disposiciones comenidas en iog amicuas 167 v 179 de i@ presenta
Ley (. T

Dl articulo ranscribe e miiere Ecilments que los crédios comprandidos en
los procedimientes concursales de Reestucluracidn Patimaonial, Concurso Pravantivo,
¥y Dizolucidn y Liquidacian, son dricamants aquedos pasivos u obligaciones del deudor
insolvents devengados hasla |a focha en que se electia la publicacion estableckda
en & articulo B4 del TUO, que as la fecha an la cual la Comisiéa de Reastrucluracian
Patrimonial de Indecopi publica en el Diaro Oficial “El Peruans” ta mlacicn da
acreedores cuya declaracion de insohmncia o soliciud de acogimiento al procadimienia
de Conpurso Preventivo ha quedado consentida o ha sido admitida a tramils,
rappaclivamenta.

Al mancionada facha de publicagidn se le conoes comdmments son al nombre
e “lecha de corte”, y son les eréditos devengadss hasta la *facha de corle® log dnicos
INCOporados a los procedimientos concursales v A los dricns a los que leson opondbdes
fas disposicionas del TUD. Los criditos devengadoes despuds de Iy “Yocha da corle”
ne eslan comprandidas, por expresa disposicldn del articulo 38° del TUD. on fas
procesos de Aeestnciuraciin Patrimonial, Disolugidn v Liguidacion ¥ Concurso
Provantivo ¥, debedin ser pagados por &l Sedor de manera regular 8 50 venairmienis.,
Ademgs, dichas créditos al no estar comprendidos en los procesos antes indicadas
no le son eponibles las dmposiciones del TUO y, en especial, no le son oponibles las
disposicionss sobre inexigibilidad de obligaciones del deudsr (arficulo B4t g
inajaculabildad de su palrimonio fariculo 1780

Coma g la fechs oel devengo (2 que detsrming si un crédite es1a mcarporacc
0 no al procedimients coneursal, antes de continuar resultaria impartante definir cuando
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@s que un anddile e ha “devengade® para efecios cal TUCY v ol devengd acurme
cuando el ecreedor edquiste al derecho a alguna percepcion o retibucian por parte
del daudor sn mzén de algun trabajo, servicio woboe L,

Para los elfeclos. inleresa que la obligecidn por pane del deudor en faver del
acraedor haya ewrgldo, adn cusndo ésia (la cbligaciin) aun no sea prigible o no s
encuanbis wvanoda. Eg decis, e anbonde qus un ciédis se ha devengedo, para
afectos concurealas, en el momanto en que & daudor se abliga frents &l adredor &l
pago de una canidad delermerada o deleminabbe o a la obligacidn de eniregar en
propledad un bien o de prasiar un servicie adn cuando la obigacion atn ne sea
axigita 0 no 88 encienire adn vancida.

Slando los erédilos devangades hasia la ‘fecha de cortelos Gmicos que pusdan
sar pamprendidos en os procadimentos de Resstruciuracion Patdmanial, Disalocidn
¥ Liguiiacidn ¥ Concurse Preventvo, 108 acreedones por dichas orédiftos son los inicos
can darecho a partaipar en la Junia de Aordedores del deodor concursado, para lo
cual, previamente deben salicitar antas & autondad compatents {Comisidn da
Reastnucturacion Patimonial de Indecopd u Oficinas Celegadas) fa verificacsdn &
reconocimienio da sus cradises, sl como o esfala el adiculn 32% gl TUOD. T

*Articulo 229 - ACREEDORES HABILES PARA PARTICIPAR EN LA JUNTA -
Scilo tenavan dergchio @ panicioar en ia Junts convocads comfanme al ariceds anfarion
lps acrecdores gus hasta & wigdsinyg oia bdGY pestenor a fa publicaciin g fa
dectarsciin de nsshvensa de su dewdor 3 que so refiere @l articuie 8 de ia presenis
Ty, pregenten e i Cormisicn fog ios que aoredilon b existencia, onpan, Mwsnidad
yowantia oe jos cradifos gerenaaaias, 59 encUsninen o mo wenckdos, delieik ideniicer
fs crichitos invacados por concero de capital, imeresas i gasios i 2ensler of ordon
de prefarenss porespondiants”,

El citado articule eonfirma ke indicado sn gl articulo 367 anies relarido con relackan
o ks gréaditog que pueden e incorporados a los procesos da Reesfruslurasicn
Palrirmonial, Disolieka y Ligudacion ¢ Concuran Praventive, A decir dal adiculo 229
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tmicarante lianen denechs a panicgsr an laJunta de Acreedores del deudor, aquecilos
acreedores por eréditcs comprendidos en ks procedimienios anies sefslsdos, es
decir, los asreedores por crédilos devengades hasta la "fecha de corles”, va que los
acreadoras pod crédilos devangados con posierloddad & dicha facha, al no catar
comgrandidos an s procesng no puedan solicitar & reconocimienta da sy erédilo o
rrmjor diche o peeden 567 rEConocklos Como acreedores v, Menos adn, panicipar en
A Junds ge Acraedores de sudeuden, Junta que adopta las decisiones mas importanies
sohre ol patfimaonio del deudar al inbedar de: los procedimisnios concursales ¥ Junia
qua adapta las decisiones sobre el pags de los crédilos incorporados al proceso,

Queda claro enlonces que dnicaments pueden solicitar el reconcaimisnto o la
verifieacion de sus crédios amo la Comision v, por sllo, participar en la Junis de
Acrepdores de su deudor dnicanente ks acreedores por oréditos incorporedos &l
procoso, es deoin, por crédiios devengadas hasta & echa de cofe™ los aoesdores
por sredites devengados despuss de |a “lecha de corle ™ no peeten s inosmpomados
al procese ya que al TUD expresamente los ha excluido, lampoco peaden ser
reconocidos como tales por la Comesldn ¥ no puesden par ok partoipar da las Juntas
do Acroadaras da su deudar

Habrla que agregar que los acresdores por créditos devengadas a ka “lecha de
corie” na lenen obligacian legal da soficitar ante la Comisién & reconocimients de
fard credilus o no estin obligados & verilicarss on 8l concurso, elio queda a su enters
woluniad y conveniencia. Sin embargo, fa paricipacion &n la Junta de Acresdones
B8fa resarvada exclusivamante pars aguelios acreedores gus habsends solicilado
b la Comision & reconocimients de su crédilo son reponocides come ales, ¥ Zon
@sing |05 Onicos quae Benen Yoz y vols en & Junte; poral contrarko, Bouelios acresderes
cuyos créditos se devengaran hasta |a ‘fecha de corte” pero gue no solictarnn anis la
Comigidn &l reconodimients de su erddils no forman parte de la Junta de Acrpedones.
¥ por i, Tampoes fienan yor i vols en la misma,

A oz acresdoras qua sofcitan ante la Comisidn al reconocimiants de sus crédios
¥ 500 recontcidos como lales e les denoming “ acreedores concurmanfes” y a loa
acraadoras que pudisnco vanficarze como tales en el proceso ¢ nd la hacen e les
dendeming “acreadores no concurrentes’, v por el hacho de noeoncurrir 8l procsso
puclisndo hacerlo no lorman parte de la Junta de Acresdores y no fienen por tano
Yoz ¥ voio en la mismia, slando ademds que 108 aceedos que adoplis B Junka de
Acreadores e son oponibles de conformidad con el artloulo 48°® dal TUS,

Es importante mdicar, gue tanio los “acreedores concurrentes” como lns
“screedores no concurrentes”™ son titulares de crédites que son inconporades a los
procescs, por habkdbo devengado astos hasta la “feachs de porfa”  Sin ambangeo., los
primerng pasticipan activamenta del proceso concwzal al cual se encuentra somatido
Bu deudor mediante su oz y Yol én 85 Junks de Acropdores, migntias que s
segundos T, ko gual e Implica que esién exciuldos del procese v de las dacisiones
que BOOPLAFS |a Junts de Acroadoras, va qua éstas igualmante les sordn oponibles

Ahara bien, ol articulo 38 dispone exprosameanta gue agusllas doudas
derivadns de octos posteriores a la publicacion a quo se refier ol artieulo 2 de

TUO (fache de corfed, suran pagadas en [orma regular 8 sy VENGimiento, rno siends
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e aplicaciin para estos creditos las disposiciones contenidas en los articulos 167 v
17*, referidas la primera da elfas & fa inexigibikdad tempoml de las obligaciones del
daudor y ia seguada & i suspension de la ajecuclon del patrimonio del deudor,

Consecuerntemdanta, y a manara da rasumen, se puede disinguir que dentro da
Ios procedimientos de Reestrucheracidn Patrimonial, Disolugon v Liquidacion y
Concursa Prevenlive, exisien doa clazes de crdditos:

a) Los "concurgales” & ks cuales se les aplican las reglas del concusso por
haberse devengado hasta la “fechis de corte”, siendo que los acreedores por crddiloe
concureales pueden o no concurrr al proceso sokcitando anle la Comisidn el
reconocimisnio da su crédila, ¥ éstos aredilos se pagan de acuerdo a lo que establozca
el Plan de Asestructuracion, Convenis de Liguidacidn & Acuardo Global i
Refinanciacion de Obligaciones que apruete |la Junia de AnrERiones; v,

b) Los “post concursales”™ o “correntes”, devengadas ksoo de la fackhs o
corts, motho pos el cusl, no g8 les aplice las normas concursales, no puaden ser
reconocidos, ¥ 82 pagan de manera regular s suvencimiento, A estes cradilos ademas

por no serles de aplicacidn las disposiciones da la Ley no sa les pueds opone o
estaldecido en log articulos 167 v 17% dal TUO,

1. Freleroncia en gl pago de los créditos post congursales sabre los
concursales

En ! orden de ideas axpuesio, queda claro que la legislazion conaursal ha
dilerenciado & fos eriditos que se les aplica las normas y principies concursales, de
aquellos a los qua no se les aplican y se rigen por las nomas del derscho coman.

Ahara bien, pase a que el aricuio 38° del TUQ sefals clammente gue los

cradilns comienias 98 pagan de manara reguinr a Su vencmients, han Burgklo serias
dudas respecty de 5i eslos crédites se pagen antes o dasgucs: que bos crédibos

concursales en un proceso de dsolucidn o liguidacisn

Fara aclarar diche duda, como primera fuenta de intespaatacion roey IHIBMES 3
la propia "Exposicién de Motlvos” del TUD, la misma que con relacion al articulo
2 ha sanalado sxprasaments o sigulents

“Raspscto de log crédites comprendidos en los procedimsnios e infroducan
precisionss da lal mansm que quede ciang qui @5los son, en odos 0 cases, hog
devenpacdos hasta fa fecha en que se deckara b [neckvenca ol deudor. Baps esig
mecanismg, coniemglado en el ariculn 98° ¥ BE°, o ontisnda gue los craddos
Sevengados & partir del dia siguenie de dicha locha deben sor considerados comia
crédilos frente al procasso y, par lo lanlo serdn pagades en forma PREFERENTE,
ton anleriordad B 10 crédilos incorporados en el procedimients . {Lo resafiade
¥ subrayads e nuesiro).

Para efectos de dar mayor claridad al larma cabria precisar que preferr al pago
oe un erédite frente al pago de otro, Eignihca sencillamente qus al cradiio “praferiie’
debe pagarse antes que el crédito no praferido. Asl, por gemplo:cuando en al articulo
24% del TUO se eslablocen *Ordenss do Preferencia’ pitra 8l pags de koeg aridibos, se
dice que: "La preforancia de los crddilos ATENEE G ks D Un araan anfesor expiiien

A o5 g2y arden postanar |, J hasta dovde sicancen jos bisnes dat nscivents

Lo indicado en la *Exposicion de Motives™ no doja dudas 8 nuesine enlendsr
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¥a que ella sefala, camamenls, gue los crédios post concursales o comienas, a los
cualas no se les aplica las disposiciones del TUQ, deben ser pagados
preferentermente sobira Ios créditos concursales y & los que si 5o loe aplica las
desposicionas del TUCO, pero adamds (2 "Exposicldn de Mativos” va més alld y senala
dé manerd expreésa y muy clara Que los créditos pos| concursales o corientas ga
pagan con_anterieridad @ los crdgitos - 5l procedimipnio. Es
decir, para poder pagar los eraditos concursales se deberd habar cumplide con pagar
al inlagre di e crddilos posl concursales 0 corrientss, ya que estos ditimes tiemen
*prefarencia® " de pago sobre los primascs,

2.  Les razones de |8 prefersncia

Mo abstanta, lo sefislado creomos partnents profundizar en el andlisis del tema
¥ determinar cudies son en nuestra opinion s razones del por qué de ka preferencia
e papo de ks crédios post concursales franta a kos crédilos concuwrsalos,

Cuardo una empresa es declarada inschvonte, esta declaracidn de insohvencia
re sUpone en absolubs 3 paralizacion de sus aclividades v, por ende, & empresa no
esto impedida de contratar® | lo misme sucede cuando ung empresa es somelida a
Ln procedimignto de Dizoleadn y Liquidacion por aoserds de su Junita de Acreedores;
£n o§i8 caso |a exlincidn de i3 empresa no se realiza de manora inmediata a la
adopsion del acuendn de lguidacicon, sino que, onire el acuerdo y 12 extincin definitiva
de la amprasa -con la eancelackin de su partida registral- puede franscurmc LN 1argo

periofn de liempo;, penods dutants of cual la emprasa se ve necesaramente obiigada
a contratar.

Lag razones por |as cuales una empresa en proease de Disakssidn ¢ Liguidasitn
debe conlralar pusdan ser innumerables, Sin embargo, para darse una idea de allo;
cabria la pena gue tener presenis 1o dspuesto en al articuls 77 del TUD,

El indicado arliculo sehala, por citar algunas, cuales son las faciltades y
dlirucioness dal hguidador:

- Actuar en resguardo de los intereses de la masa o del insolvente, en
Juicio o fuera de €1, con plena representacidn de ésta v de loa acreedores, Asi
para desempediar esta funcidn es prabable que  liguidador deba contsatar, a nombre
Qe i ampraza, una o varios abogados ¢ une o vanes Estudios de Abogados.

- Disponer do los bienes muebles & Inmuebles, acreencias, derechos,
valores y acciones de propiedad del insolvente. Para cumplir saka funcion es
probable que al liquidador deba contratar un penio taaadsn, quien estabizzea al valar

de kos fwenes, para gue iwepo de alle, el liguidador pueda rransferinos o vendenios,
oieniando de elios un maejor valor

Fora qum eviraiky dodg qal 88 Lim prstedied, DEL FICASD “Furlivaniog da’ Dasch Gl Pavimonl Wieman |
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- Continuar provislonalmente con el giro del negocio dal Inscéivente. Es
dech, el liquidedor pueds, i asi Io avioriza &l Convenis de Liquidecion, conlmear
realizando lag ectividades que corresponds al chjelo social de la insoivents. Para
gllo, serd necesario, por apemplo, gee B empress continde contralando Gon sus
provaadones, Ser necesano que ka empresa sige realizando operaciones de il
con las distintas institucionas financiaras, saré necesano que la emprass pagus sus
tribulos, zerd necesane qua la empresa pages [ romuneracion de ks rabajadones,
auie everiuaimonie conirate parsanal mMevo, eic. Egla os quizas el ejemplo mas clars
dial por qué una empresa en liquldackdn debe contralar, y del por qué ios crédilos post
concursal deben pagarss antes que los concursalas, ya gque de no ser allo asd, ¢ Cuian
clorgaria cridite & una empresa en liquidacian, cuya Junla de Acreedores al aprobar
al Comvenio de Liquidacidn ha acordado |8 confinuacion de sus actividades?. Es
preciss kazer la salvedsd que la contingacton del giro del negocis {durants ol process

de liguidacion) pueds durar afios, peco Ebmanie @l continuidad. debe comducir
irremediablermenla, ¥ de manssa gradual, a su extincidn tolal,

- Celebrar los coniratos que Tuesen necesarios ¥ translgir y reallzar, con
garantias o sin ellas, las operaciones de crédito esirictamente necesarias para
cubrir los gastos y obligacionas gue demande la liquidecian, Fara ello, el
liquidador deberd por ejemplo constiuir garantiss & favor delos bances que ke clorguen
erédln, lo cual geners ng solo gastcs [nodariales} sino una cbiigacidn de pago

Ahore blan, pensemass por un momenio an las dificdtades que tendria para
canlratar una empresa somslida 2 un procedimisnls de lquidacitn s los aradilos
posl concursales estarian subordinados al pago de o craditos concursakes.
Persemos por un momenbs cuanto se encareceria ¢n £50s casos el acceso al cradilo
pasa ung emgresa on procaso de ligquidasidn, y que sequridad tendria &l acreedor de
cobirar eu erédite past concursal ai existiese la posiilidad de que su pago este
subordinado al pago de obras créditos, como los concursales. Do ser ells asi, en
nuastra opinian, serle cas imgosible que una empresa someida a un proceso de
liguidacidon pusda confralar v menos acceder A cunlgues Gase de crediio, primemn
porgue el acceso al orédita le seria muy onerese Y segundo porque pingan lecaernm se
aupandria a que su crbdifo, pesa a gus dobe sar pagada 8 su vencimienin por ged
corrients, pueda verss subordinado, en una eveniual liquidacion de su deudor, al
pagd de olfos créditos como 06 concursales.

Es por tales mzones. quee a nuastro modaste sntender, & TUD ha pretaride o
privilagiado el page da los crédios post cancursales sobre ol page de los crddiles
corcursales, ya que da no ser 85l Ios mayores perudicados serian 1os propeos
atrafdores por créditos concursales, debido a gue el procedimients de liguiiacicn
no g6 padria llevar a eabo y, por snds, ne verian salisfechs eu erbédite o of procedimianio
fla lkpadacion sera sxlremadamente cnsrosn, va que los coelos di Irmnsaccitn serlan
alisimes y nadie estaria dispuesto a contialar u olorgar credilo a una ompresa
sometida a lal procedimiento por temor a gue el pago del cradito corments ses
subsrdinads o prefendo al pago de obios crddilos

Las rarones que hemos expueslo con resaclon & 10 preserits en @l articulo 387
el TUD, respecto deal pago de los crédilos post concursales o corrienles durante un
procadirmiEns de liguidackin, se aplica con mayor razdn, luerza y claridad para el
Lo de empasas sometidas por acuerdo de sy Junla de ACrasdiones & procedimienios

di Reestruciuracion Patimonial  Pata aste caso, la “Exposicion de Motivos™ de ia
Ley ha sefaiado de nbnems expresa nua
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“Lograr reducin ks costos de acceso &l crédifo pars eMpreses en proteso do
reesiructuracion, sin duda serfa una medida gue coadyuvaria a la reconversién
econdmica y teanolégice de los seciores gque aclualmente se encusniran en crisis.
S ornbargs, dicha reduccion de costos no debe erearse “ardificialmenta” por Lay,
slno gque debe ser la conecusntia de olros fackores gue permitan 3 las empresas o
entidades financieras dispueslas & inangiar ermpresas an orisie reducir o respos de
pérciicda de sus craditos,

P'ala Lal e, r:u:ur mrnr:uln R uramm que ks craditos dewzﬂgadns gmnj_.

ﬂuﬂﬂmﬂmmw Sn ha.cnnmgmﬂnauunrdaaslmcréﬂrlusnuams
Iz gue BN doclring ee conoce como “superpriviegios”, ks mismos que al rdus @l
rigsgo de pardida del credite, s& conslituyen en une medida sficaz de reducclan de
Blg cosiog”

De esta manera, quada clar que nuestia Ley concursal otorga prelerencia de
pago & los créddos post conaursakes o comientes respects de los concursales, conel
mopdsito de abaratar & costo de los mismes y pusdan acceder a elios las empresas
) IS, e manara \l, que proveadores & inversioniskas tangan &l incentiva necesarin
[rira apoyar la recuperacion de agualas empresas gue consideren viahles, conociandn
de anfemana qua an caso da liquidacidn de la misma los nuevos crédios (loa post
cornCufsales O Comsnies) que olorgaron gozaran dol “supar priviegia”™ de serpagacdos
an forma preforents, &5 decir, antes que 108 crkdins concunsalas

Ezte crilorio encuentra lambin sustento legal en lz doclring exranjesa, asi
Repes Vitlamizar! al comentar ks nuevos cambios en & legislacion concursal
colomblana sefala que

"L que resulta verdaderamante novedoss es la calificacidn prefercrie gue s8
le atorgs A los derseninados erdditos poscancardatarios, cuyo cobro pueds sxigirse
por ka via juckcial. sin sujecksn a @ famula de areglo que detesminen los acresdarss
da deuda concordalaria propiaments dichas. Asi, el articuls 147 de la Ley WF 222 de
1985 dispone con lods clandad que; " los gastos de adminisiracion, les de
Ccorgandacian de bionoe del deudor v las demas obligaciones causadas durants o
rimite @l concordats y & EIIEIIJU-EJEH'I- I:I-:II nm&vrdn nu-rm-:lr-:lalnrln Mﬂlﬂ_ﬂu

Hm_ﬂn_ln.nﬂm_u'. ....Ln ConCepoien |nrm:h|l:uiﬂ an lll Lﬂb‘ M EEE ﬂﬂ
1986 lavoracerd, sin duda, a los ermpresarios an concordate porcuando podrin ablenar
con mayed laciidad reoursocs. frescos par capiial de trabajo, sin somater 8 sus
acresdores o unm gravosa conlingencla oo pardida, Estoa ullimos, por 50 parie,
podran oloegar privismos en condiciones de mayor seguiidad a sociedades en arighs®

lguaimants. el profasor brastefic Rubens Requine'” sofnla bo algulenia:

‘Los acreedores posteriores al concordalo (como pusde entendarse leilmenta)

S

hil rr:rg"-“'l' 1 Fransan ey n"-“.."l il 5
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no astin supates a los efecios del procest. Sujefarlog al pego de sus creditcs & og
tdsminoe del acuerdo concordatario sara alslarios. evidentemente, de cualguiar
operacidn & crédito con & deuder, Eslos acresdoras, por ko tanto, lenen las manos
librgs para actuar ef casa di o del concondato”,

Peza a lo expueesto, &l fema de la preferanca de pago de los oredites post
eancureales o sorfenies fronbe a og concureales no esta exero de discusion, ya gqua
en nuastro medo axisian guienes opman en & sendido qua la preferencia de los
crédilos post concursales shio s aplica para ks casos en que ka Jums de Acreedores
decide |a Resstruciuragion Patrimonial dal inselverta, paro que para los casce da
Disciusin § Ligedackn (por slectes del aniods 847 del TUD) a los oredilos post
conourst ks S s apic ambian Iy suspenskn ds la exigiblBdad de &z obligaciones
dal deudor ¥ al marco de protecoitn de su patrimonio. Segdn quisnes delismden asta
Teoria, muy respatabla por ciarlo, 8l articalo 64° conllans un marss de proteccion
legal del patrirmanio del deudor insoivente adicional al conenide &n el arliculo 179 dal
TuQ,

Congscusntamenta, safialan gua, 8l la pubficacian de la declaracion da
insohvencle suspende las ejecuciones destinadas a!l cobro de la deuda concursal, la
diEposician del aficwlo B4% golo puede sar aplicada & suspender lns ejecucionsas

deslinadas al eobro de la dauda post concursal an el marco de un procadimisnsio
likpuidatena,

Para reforzar esis ieora. quienes creen enella uhlizan como argumento adicaonal
el artfoube 77 incise 1" del T, el misma qus sefials que deste |a celebracion o
Canvaenio de Liquidacidn e produce wn estads indivisible antre st insolvente y sus
mCraanofes, que enmprendas tedos los blenes v obligaciones de éste, sntendlendo
por ello que el eslado de indivisibilidad alscla lambien a los acreadores por crédites
post concumsalas, va que dicho-aniculo sefat axpresamants gua NCluye todas las

obligaciones del deudor dentro de ks cuales habria que considerar las post
concursalas,

Sin embargo, @n 4o caso los defensons de asta teoria alvdan que of aricula
B7° Incisn 1] an su pana fingd sefiala qus fal eslado de indivisibilidad comprends
todos o blanes v obigacknes del insclvente, salvo los blenes  las obligaciones

. y nuegira legislacién soncursal en su ariculo
38% ha excapluado de i apleacion de la misma a Ios cédiles post concursates, por
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ks e este argumento, en nusstra opinion, carens de validez alguna.

En nussira modesta opinidn, el artledls 84% pe pretende suspender fas
eecuciones deatinadas al cobro de la deuda post conoursal, wa que & ésta no sa le
aplica mnguna disposicidn del TUD debido 8 gee @l articulo 38° |85 ha excluids &
procesn, sino gue, la suspension establecide en el arficuln §4° se aplica a aguallos
craditos conoursales qus habigndose devengacdo anles de & “fechia ge code” no e
enconiraban vencides™ v per tanfo, no eran exigibles contre & deudor a la fecha en
quee fue declerado imsolvents.

Mo hay que cividar que los créditos concursales son 1000% agualios créditos det
doudor insolvents devengados hasta la “fecha de corts”, v para que éstos sean
sometidos al concurso no ea necesarlo que se encueniren vencidoe o que sean
exigibles's, Por tanto, un crédits qua no ¢ encontraba vencido antea de |a “facha de
Cona” no era exigible contra el deudes, por 1o que, existe una impoaibilidad material
da aphcarls la suspension B que hace referencia of arliculo 179 del TUD, ya que el
acneetor e dicho cradite misntras el mizmo no asie vencido esta impadido da scolonar
contra su deudor a lin de exigir su pago o ejecular su petdmonio ya que su crbdito os
aUN inakigible. Bin embargs, en o case de crédites gue se han devengads pero gue
no-han vancido antes de ls “fecha de corfs”, y lvego de la “fecha de core®vencen o
wencen durante el inicio del procedimiants de iquidacian, emonces ha dehos eraditos,
que se han hecho exigibles despuds de la “fecha de corte”, o les aplicaria la
suspension del aiculo 64° ya que ia del 172 ora imposibie de aplicaresle. Esa en

nuesira opinidn, serla 14 razdn de ser del articulo 622 del TUS aen cusnda an reatidand
creamng ceie Ul arlioudo sobra.

Soetanaf o conlrarns nos levaria a sdmitic que @ Ley conoursal contiena una
seria contradiceidn entre lo dispuesto en los arficules 387 v B4°, va que of primeno de
205 exciuye del ambito de aplicacién dal TUQ a bos arédites devengados después
de la “lecha de corle” v ol sagunds los incluiria pase 3 haber &ids excluidos
anteriorments. Ademds de allo, ta Loy contendria dos articuias que reguiarian lo
mismn, as decir, [a suspansian de la ejscucion del patrimonio del deudor, comao 2on al
172y ol B8,
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Les delensores da asta beoria no so han detenbde a explicar, y ni siquisrs han
analizade, algunos aspecies que resultan razcendentalas ¥ |0s cuales pasamemas
mantionar, 5 de aouedo a e3ta teonls 2 los credilioe post concrsales 52 las aplic
las disposiciones del TUD en case de bguidacion, v &l pago de les mismes debem
realizarse, va no ha su vencimienie come o ardena ¢! articuls 387, sino; de acuendo
a la pralazian establesida en el ariculo 24%, enlonces calels hacerse s siguienles
preguntas: 2Porqué lss acreedones por dezhos crechins {post concursalsas) o peedan
votar en las Juntas de Acreedores que se celabren fuege de su inclesion al
precedimienie?, (Por qué hablesdo sido inculdos en el procedimients deben astar
somafidon al wabo da otros aereadores que tambien estan somatidos al procedimiendo,
pera cuys coddito sa devengd anles da la "fecha de coma'?; (Por qws log crédiios
devengados hasta |la “fecha de cora” llenen mayores derechos (yaz v walo an la
Jumia) qui tas crsdilos devengados despuss & la “lfeche de cone’, cuando ambss
son incluidos B procedimienta®; (5 b aprobaoicn v suscripcion del Convenio de
Liguidacsén gensra ung nueve “echa de cona’, por qué no es posible ineluir en el
procedimiento a los onddites post concursales T y Mmalmente, APueden sar reconocidos
boss cradibos desengados despues de B "lecha oo una vez gue son somakdos alas
dizpoalciones del TUDD

Las respussias & estas preguaias son & nuesiro uicko vilales para sustentar
uia o come | indiceda y mientras alfas guedan sin mspuonsias 1al teoria, en
risestra opinide, o as aomplata y menoa sestertabla, va gee sdlo analisa wn aspecto
ded problama. Ademas, af esta tesria IUerm ciena landriamos acreedores sometidos
& un mismo precedimicnbs (liquidecian) pero con distintos derechos; por un o, los
aeieddores concursales qua pueden hacer reconocer sus eréditcs anfe Indecopd,
Que kemem vz ¢ wolo an Bs Junias de Acreedones i gise bene 1 tactiad de decidir
sobwa los derechos oe los acreadoms post concursales; y porolm lado, los acreadores
post concursales que no pueden hacsr reconocer sus crédiios ame |ndacapi. no
tieen woz v wolo an la Junds de Acreedores de su deudor, ¥ 50 encuantran semetidos

a laz decisiones guo sobirm el pagoe de sus ocradiles adoptaran log acresdeses
concursaies

Okra razdm guis 2 Nuesite juick sustenla ls preferencla de paga de os credilos
post concursales frente a los concursales, responde a que son lo8 aresdores por
eradilas soncursales los nicos facultados por 6 TUD & decidi st desting ol patrimonio
da la insolente (Reastruclumcion o Liguidacion), su régimen de administracian o su
liquidadar, ¥ por tanto Bon 108 acreedores por craditos conoursales los Unices Rouliados
a conirodar cual serd el nivel de endeudamienio do crédiios corrtianiss o paznt
concursales, créditos 86los times que adamds se toman en su benafido, Por i,
desde Auesirg punls de visls, swendo los acreedores concursalas bos dnicos que tlena
&l poder de contralar & nivel de endeadamients da la empresa an Bouldacicn, re
resulia ligico que habiendo & Administracan elegida por elles endoudado a s
Insolvente con crédites post concursalas que No puede pagarn & SuU vencimients sean
b acreedores dé dsbos dimas crédilos guienes se eubordinen an o) PEQO respecio
s log acraadones consursalis, cuando lns screadones pos) Concursalas no tienen 1a
Lapacidad para tomar ninguna dacision sobre 12 8MPIesa v sus administradores.

4. Posicion de las Comisionss de Indecopl

El tema que nos ocupa, no kabia sido materia de propunciamiente por parte
el Inlecopi ¥ sue Oticinas Delogadas; sin ombargo, en ol afke 2001, lomamos
ponooimeenio da ana serie de esoluciones emibdas por las disfintas Gomiaionesa al
respecto. Entie dichas resolucsonss vals A pera cltar 1 Hesolucion N7 728-2001/
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CRP-QDI-LUL, la Resciscion M 1801 -2001/CAP-ODI-CCPL v a8 Roscshesidn W° 5445-
2001/CAP-DDI-CCPL, |a misma qua a confinuacidn pasamos a transeribir en parie
por considerar que al critero aplicads por la Comialdn concuerda aon o esiablacida
por lg doctina mayorilana y con lo sefialado en este trebaja,

El articulo 38° del Derecho Legislativa N® B45 (...}, ha dafinids cuidles son Ios
crisfiios quo quedsan sujeles al regiman que supone la insalvencia:

“Artfeule 36" CREDITOS COMPRENDIDOS EN LOS PROCEDIMIENTOS.

Cuedardn sufelos a fos procediniantos de resstructuracidn pakdmonial,
aisoliaidn y Bpiddcidn ¥ concurso de acredores, los pasivos def dowder insolvents

por concepios oe capital, inMfeveses v gasios devengados hasts M decliracidn de
insoivencia®

Las deudas denvades de los sctos posledionss 3 1as feches menconadas en al
parrato gnledor, serdn pagadas en forma regular a su vencimiento, no slendo di
apkzadicn an estos casos los ariculos 167 v 177 de |a presente Ley.

Coma ko pracisa [ propia norma, edio sa encuentran sujelos a los procesos
soncursales, los pasivos del Insalvenia devengados hasta la declarackén de
insolvencia, Las dewdss derimdae de ecias postodoras a dicka actuacion, ssrdn
pagadas en foma regular a su vencimiento, sin necesidad do un pronunclamients de
fa autendad tancersal coma en el caso de los craditos involucrados an o process ¥.
41 CONSSCUBNCia, No siends da aplcacidn 2 las mismas fas medidas de profeccion al
palrimonio, lales coma la suspension de la exgibilidad. 4o las sbligaciones, a
suspEnsion de la Bjecucion de delerminadas medidas cautelares, la nulidad de
daterminadas medidas cautelarse, la nulidad de determinados acusrdos que reducen
el palnranio dal insolvente, enre ofros

En fal sentido, cuando ia nomma sefials que estas deudas deben ses pagadas
en forma regular & su vencimienic, no estd reconocigndo sino el caracisr
‘suparprivilagiade’ de ks crédtos post concursales por sobre los créditos conciasales,

Cabe sefalar que nuestra ley no es explicita en ouanls a la jJestificacion y
lundamenio de este carcter v de la dislinion entre |os crédios concursales v los
poal concursales. Sin embargo, de una revisin de la Exposicion de Motivas del
Decreto Legiskativo MNEBAS, se advisrs claramente que la apeidn de polltica legislativa
oua raslucs nuestr ey ha ido i doe piodean ol pago de estos dllimes por sobre los
concursgles. En edecto, en dicho documento so sefiaks In siguenis:

"Fespecio de los crédiios comprendidos an los procedimienios se intrsdecon
Pracisionas de fal manem gus qEede can gue eslos son, en 1odos 108 casos, ks
davergadns hasts kb fochs an gue e doeclara la insolvencia del deudaor, Em_ﬂﬂ
meganismo. conténplado an los ariculos 389 y 55° sa entionds que bos oréditos
devengadon a parte thed dia siguients de dicha facha daben ser consideradas comg
crodilog frenta gl procese v, por 1o 1ante sein cagados en fomma pridlerents, con
antemioadad 3 s F&Mﬂﬂﬂﬂﬁﬂﬂl@_ﬂﬂpm@wﬂjﬁ 5597 (el

subm@yado e nuesino)

La doclrina tambien ee ciasa on esle aspects,; La apinion de los aulbras sa
inclina por réconoces como creditos preférentes a agquelios nacidos: durante el
desarrclio del ocesc conoursal, tmblén denominados crédilos contra s mass o
predaducibles. respecto 08 |88 deudas en ka masa o dal inaohvenis. As(. Emilio Betirdn
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al resefar las corgelenisbons de e crédiios ded primer fipoe, safaly kb Sigudnia;

“Evidenlemente, ks calificacidn de los crddifos prededucibles ... ) coma erédites
preferenies obliga a distinguirias de ks crédios privifegiados |, de wna parts, los
cradifas prededocibles po sp suietan & procedimipnlo o8 BXAME ¥ IECOnRCTmam o
{...) caracteristico de los creditos conowsales, mcluidos ios priviepiedes (... ) oe
ofra, koF craditos pradedusiins son safisfeches anfes gue los crédifos concursales
atin gotadis de pevlagio [ ) Mo 85 necasano asparar Ly fquidacidn del actha parg
salisfronr fos craaiins predecicibles:  dsios deben ser salisfechos a mediod qQue
vencen, con iofal indepencencia e 18 marcha del procedimienta v luers e &, Las
diferencias da regimen mencionadas (...} ebedacsn en definiiva a fa conaiderascn
de lgs dowdas do ls mass como dewdas exiraconcuiales deudas & s que no
Alacta (& pxsiancis g8 un procedmienio concorsad. "

Agimismo, come mas adalanie sefala dicha aubor:

"l ) L ol B corsclerislicas o @5 deudas o8 i masa es ol derecho oo
priveciuceidn, enfendido come & preferencls oe ioF soreedores of b masa sotne o5
eencureaies (quirogralarios y privitagiadas), gue e lraduee, on fealidad, en f deracha
a-no aufnr & concures con los olrog i orginanos acreedares dal gusbrads, de mods
Que & realracidn d8 so oo queda fuera de [z fnalidad Wmes ol procedimicnio
oomolvEal. Se UElana, & conspruancia, o una especie de supevpriviegis, puasio
gue lzs doudes do la masa s colocan en & parres puesto en al reparte, o bigr anfes
del reparts propiaments defio entne lo acreedores del quebrado §...)

Desde ezla pargpeativa (... ) Ias dowdas de la masa ¢} 50 satisfacen antes
que a5 deudas de! quedrado pergue la mass debe berarse 8 SUE Propias
obiigaciones anies de repariss endre [0s scropdones ool guebrade ..} del nWamo
mode que, 8n caso de figuidacidn, ol pairimanio social no pusde repantiree enlre fos
socvas hashy lanto no hayan sdo satisfechoes e acreedones sociplas”. ™

De lodas esias conscdemciones, asla Comision concluye qus para &l caso de
las dapdas post concursilaes, no ripe & princped g8 coleclvidad que supons &
establesimlanto do prioridades para o eobro de las deudas coniraidas por al Insolveris
con anbeioddad & su dectrackon de estado de insolvencia, pues se antienis fua
astos créditos bonefician a k3 masa y, por 1&nlo, son crédios franta a ella Guya
exigitilided escapa de los aleances de las normas concursalos '

Esa a5 lambién la razen que explica pomue a los ifulares de estes créditss no
ks et pronibido exigir el pago inmediato de su deuda vencida, i ke son oponiblies
la= decisiones que puedan adoptarsa &n Junta de Acraadoies respeclo al patimonio
del insolvente, & déerencia de los que suteds con |08 acresdores concuesalog.

Ahora bien, debe sefalarse que esla caracioristica de les craditos post
concursalas no vana en luncson al lipo ds dacisin Sobre al desling do patdmonic
que adopten los acreedores. Tanto las deudas nacides durante o desarrollo de un
procaso da reestructuracitn pairmanial como de un proceso de disolucion ¥
ILqm:_ln_r_mn, son daudas gue daben pagarss @ Su 'vnnclmie-m;_-.. condorme a las
condichones pactadas sl momenka de corafuirss B abligacdn,

5 DEUTFORL Ereio " Las Cheeckar oo Le ddas” Chitors n 3
T, g, a0 4. Filriacioins re i Rea Dolspes s Empaia . 108, g 784
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Lo anterior se expliss an gl hecho del desapoderamients gue s da al momento
de instakarse la Junta de Acreedores, constiluyéndose esta ditima en & principsl
drgane societano de s amprasa fsohante v sobre le cusl recasn l&a sanseguencias
do las nuevas relaciones juridicas palrimaniales entabladas por el administeador o
liquidsdsr designados por |8 propéa Junta.

Desda luego, o antencr no impide qee of screador concureal gue manlamga
tambien deuda post concursal frants a @ insolventa aceple que $u dewrda cornienta
sea pagada despuds o conjuntamante con au deuda concursal, pues elio eatd denlm
de ka aulanomia de la veluniad da los acreedores,

La emistancia de crdditos post concursates no sxgnifica tempoce que el pago de
Ios mismos no queds aventualmants sujeto a lae proferenciaa establecidas en la
legislacion sxiraconcursal. So emBangs, ni la Comision ni la Jurta de Acreedoras
cuenta con facufiades para regular al pago de dicha deuda, Las prafersncias no
concursaEs rempen el principio de coleclividad v, por lanio. su aplicackin conclerng
unizaments al insolvente y al agreador pos! concursal que s kb acuerds,

En ese sentudo, pusds concluires que en los casos de progesos de disolucidn y
liqusdackis da amprasas, el liquidador daberd pagar la deuda concursal, represeniada
en hos crécilos reconocidos por la Comisidn e, incluso, an aquellos que mo hubiaran
sido reconocidos pero que 58 enconiranin pendianies de canosacian &l momants de
cerre de |a bguidacin, an sl orden de pralacian previsto en o aniculo 24 de i Ley de
Reastruciuraton Patrimonial, eanformes 1o abliga ef articule 78 del mismo dispositivo

legalF®, dablando adichanalments, pagar cualywicr fipo de desds post concureal & s
varcmiamo.

Mo quersmos ferminar esie pumio sin hacer una breve mancion de lo que al
respecte sefala el proyecto de Ley General del Sistema Concursal,

El arficuls 177 del proyecio de ley &n su punto 17.3 sefiala que: "En foz
procedirmenios e discluckds v iguidsodn serdn susceptibles de recanocrienio jos
credites genarados con poslenondsd & @ jecha on que 55 efpcfus lp pebfcasidn
estrhlacids en ol aiculs 33, Dicha pubicasion as la gue olocida semanalments
Indecopl an & DEandg Ofickal *El Perusna” con el fin di ddundic ol Bslado de deudanss
que han guedado sometidos a ks procedimientos concursales.
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D atrs lado, @l proyacts de ley en su articula 747 punto 7.4 sefiala qus:
*Conforma 4 io estsblaoido avi el articuin 17.5 con & acuerdo de disolucis iy igultsciin
S8 genars Wt lLene e Braccion concursal de lodos fos credites, detiendo inciusa,
los Wiulzres de cragitos pemerados oon pesterondsd a [ fecha establecids en of
articuto 33, presorlar sis soliciudes de reconocimiento da cradilo, para afacine o
&u participacion e [z Junia ¥ su cancelaciv ph & precedimianto de seref casd”,

Como es sdidents, por ko gue hemos Indicade & lo largo de este abap, nos
encontramaos an tokal desacuards con K estabeckio on el proyecto B2 ley ¥ pensamos
que o dnicao gue ganerard la inclusidn de bos créditos post concursales a los
precedimiantos da liguidaion serd &l encaracmiento del oredite pam las depdones
gamatidos 8 log procedimianios concursales bajo los ierminos regufados en el proyeclo
de by, Mo vamos & explicar &oul s razones de nuesing poscion ye que fusron
anpuasian anleharnesta ¥ de manara amplia an el tulo 1y en especial on log
numarmles 1y 2 de asle Ireba.

Tembign craamos que al probbarna del encanscimisnio g créditn no 56 rasuahe
pormuE & proyecio Je ley congue & log acrgedores de crgdilos post ConGUrEabes |
poshilidad de heger recooaoss se orélilo, y con ella ln posibilidad de parbicipar con
woE yowsto en e Junta de Acreedores de su deddor ¢uands son meluidaes en &
procediminnto conoursal,  Elle bo Gnico quee hace es ipuakar los derechos de todos los
Acresdores que SO incorporados al procedmeentn, o cual o5 correcin si &l proyecio
di ley linalmenle de agnioha, pero no resuchee ninguin problema, sine que, genarard
fusiress y dascanogidos problamas que habd gue solucionar

A nuestro enlendsd, lo cormacto hublese sido que ¢ provecie de loy esteblezca
claramanta B prefersncia de pago dal crédiio post concursal sobre o eoncursal o
wicevarsa ¥ con allo terminar la discuesion al eslablecer ciaramente la regla

Iv. PAGO DE LOS CREDITOS COMCURSALES ¥ POST COMCURSALES EN
UM PROCEDIMIENTD DE REESTRUCTURACION PATRIMOMIAL

Lhna waz deferminiao cualss son ks cradilos somatides & las procedimesnasg
concursales y esieblecido las razpnes para la prederendia en gl pago de los crédites
posl concursales respecto de los concursales, resulta importanio delesming: CAm

sa deben eleciuar lop pagos de los créditos —incluyendo los post concursalos- anun
procedimisnto g reasirecluracin patimonial.

Log procadimientos de reestreciuracion patrimonial, parten da la basa de fun
la emprasa reestrucivrada g5 esondmiga v financieramente viable ¥ que e un
daterminady pericds de tiempa, previa medidas comeclivas que se incapararan al
Plan da Raestrachuracion, kB insalvents podrd cumplir con cancstar sl integro de los
créditos incormporados al procedimiento, Por tal risain, v sobre 18 hage o que todos
Ios acraadones veran salsfecho sus crédios. o 82 Fan regulado pislerencias de

Pago, sino gue, ol paga de los crddites ha quedado aresultas de la negociacion antra
lag partes, privilegiéndass asi la aulancmia privada

Asi, por sjemple an la Aesclucien N* 2557-20000CRP-ODI-CAMARA ha
safinlado o skguienla:

“La nomma G ha previsln fmilaciones ar of IAMmianio que se kb deba dar  fa
el I‘."G-"I‘l':-l.-'.|3|E|..E'.| HIIJ.'.'IETITUI_TEIlﬂ[u-nm'HrLT_-hI Pls mHE'E'EI!rIR_TI'uIHﬂ-ﬂUI EEIFT FE LA Cat
ﬂl'pl?.'.‘.l.z'l:l an gue gsta oeberd ser NacaRynamuamrio nagﬂt[; Exg e, (3 RO F T
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la posibiliciad de que ceTTOS AcTRadares, por determinadss consideraciones, recihan
i fratamienio diferenciad frante a8 olros acreedoras v pusdan oblaner W rcipan
de sues credilos con amteriondad o ser banalickados con (asas de inlerds mayares por
o,

Dichs fafta de lmiacidn liang por fimalided permitir fa negoclacidn entre ai
wrsolvarte ¥ s scrpedoves o el sjercicle de su awlonamia privada, con b fralidad
e g S8 QENEaT Mulios eenifvas desinados & adopfar dacisiones amds elicionins
qua bermeicien a los aceedores (principales pedudicados con ia orisis de su deudor),
al propip deudor v 21 mercado en general,

Ume de dichas inconiivos puede estar referds, por siemplo, 8 pomover e
afevgamiento de crédiios al deudor concwsade obleniends como contrapartios o
Bronts racuperc de Bs obligesionaes concuresies y ol paoo de inlerese com Lna lasa
mayora ki de oiros screadiines gue fa granarcienen criditos a bz nsolvente. Sostoner
I conizarie, s den, qus N0 58 pusda dar un frlamionio diferenciado a los screedores
an adancidn & dedemmmados pardrmninos abjaivos como & seffalads, desincantivana
+Par Bjemia & aste caso- ol oforganvente de Gneas de crédio a deudonss Nsalvenies”

Mo abslants que en ka reesiructuracian patrimenial el page de los crédios se
gfectia e acusrdo a1 o acordads pof las paries; el TUD ha mpuesio algunas
liméifaciones a a autonomia privada o & la eapacidad de negociaciii, con al fin de
proteger cieros creditos, come los de onigen Iaboral ¥ rbutario, y con el fin da evitar
los posibles abusos que pudisran comster los aceedones mayorilanos frene a oe

mincailafios quienes fenen menoss poder de nogoaiacidn ¥ e por tal razdey deberdn
somelarse a lo gue la mayonis estabiszca.

Az, respecio de los crédilos de onigen laboral @l aficulo 2775 dal TUS ha
asfalado que necesariaments los Planee e Reestruciuracion deben contemplar qua
& foa fondos que se destinen al afio para el page de los crédilos, por lo menas un
30f se asignara al pago de los craditos de origen laboral Con allo se asegura que
bos trabdadores o sx trabagacorss da la insolvenie cobren sue erddites de mancora
praderentae & ks darmnds acreedores y gue o pueden ser postargados en o cobro
migniras obnos aceedoes vienan beneficidndose de él, cumpligndose tambian con
lo dispuesto an el arlicule 24° de la Constitucian Pollica del Perd.

Tambign came madida de proteccian del erédits de origen faboral el anioulo
54 dal TUD ha establecids que an caso los Planes de Reestuchmoian conlsmplen
la wvenla o iransfersncia de activos lljos™ da insohwants, sl products de lo oblenido por
takas transferencias o vwentas debera distribulree anire s acreedores prafarentas, da
acuendo a los ordenes de pretacion sefialades en el TUO.

Como an os procedimisntos de reestructuracion patimonial, no se agpican ks
prelarancias de page sefaladas en of aniculo 247 del TUO, lo diapuesto #n ef segunp
parralo dal articuls 547 pratende evitar gue & ravés da la reastruciuracksn palrimonial
s disfrace una liguidacidn, cobrando sus crédites acraodoras Frayosilarios que gozan
de una praferencia de pago menor que fa de oiros que Son minodiados

Ariicun 47~ OONTERIDO DEL PLAR OC PEESTRLCTUAACION - (CLNATO PARRARFOL..
"Bl ErISOnamE OOTeTE rea ST e e b london 00 B Siminen B e Fora l g de ke crieb s s ks = 3% t2
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Asimismo, la noma del adiculo 547 busca que arla un venlual cEmmbio de
deating del patrimeonio del iInsohvente de reestruciuracicn a liguidacion, los acreadores
laborales lengan como colbrar sus cradiios aim an ¢ supuesio gua durante el desarmofio
dil process de reestructuacidn la inschvente haya fransierdo sus ackivos

Aespecta de ks crédios de ongan tibutano, & TUO en su afisulo 50° ha
nstablacido que s acuerdos adoptadas por 1a Junta de Acreedores san oponibles @
lag créditos de origen ributario en lke miamas condiconss aplicables a la mayaria da
las asreedanes Incluidos en el orclen de prelérneia en el cusl axdsta el mayor monko
da créditos reconocidos, Que ro maniengan vinculacisn con &l deudar en los ferminos
dal adicule 5 dal TUQ, Es desir que, o atamisnte que deberdn tanes los crédlitos
i gnigan tribdaro no podra aer menos waniajoao gque el gue se olorga a la mayoria
de acreedores, podrd B (gual 0 Mejor parn MEnca Menos ventajesos.

En esa santido, e TUD ka dispuesto gus para & matamients de s araditos oe
origan inbulano se deberd Eoer presenie necesariamente ks condiciones siguientss:

g} Los crédios de orgen tibutano calculados hasla ef momento del acueido
de Junta no devanpgardn ni genarardn moras, recargos ni mullas por falla de pago.

bl Latasa de inferés compensatona de 1a reprogramacin de créditos serd 1a
que la Justa apruebe para la mayoria de acreedores incluides an & orden de
pridarsncia an ol cual exista meyor ndmena de crédfos reconocidos, que no mankengan
wincuackin con el deudor én los Srmines del articulo 5° da la presenia Lay,

] El plazo de la regrogramacion de loa créditos no podré excadar ded plazo
que sea aprobedo para la mayoria de bos acreedores incluides an b orden de
melerencia an & oual exigta al mayer monlo do créditds reconocidos, ques mo
maniengan vinculacion con al deudor en log Wrmines del ariiculo 5° de ka prosento

Ley.
d) Mo seran capilalizados ni condonados s creditos,

Comg mecanismos de proteccidn da 1Bs minolias™ sg ha estabilscids an al
articuln 40°™ dal TUD dos reglas basicas que tenan gue ver con la capitalimaicn de
credins ¥ con |a condanacian de oz mismos, Reaulta impotants dastass
aehatade en el aniculo 487 dal TUO ha sido recogido en términog iy aimlu:.rrga.qiﬁ. LF:
arffculs 577 del Proyects de Lay General dal Sistema Concursal

Con relacion a la capltallzacian de oréditos se ha establecido que: Los
acuarics de capitalizaciin de acreencias no podrén darlgar & la creacidn de aociones
que exlablezcan derechos distinkss enire o8 scresdores que capiislizan

Esta norma frata de impedir que los aomadores mayonilanos aceerden capiiallzar
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las acreencias alargéndose acciones con majores derechos gue laz que sblandria la
minoria que lambéén capitaliza. Asl, por ejamplo la mayoria no podria caplializar sus
creditos olorgandoss acciones con derecho @ wilo v establecer que deferminads
grupo de acreedores minorlanes recibién por la capitalizackin de sus créditos
acziones sin derecho & valo,

Con relacidn a los acuerdos de condonacidn de acreencias se ha
establecide que! En 8l caso de acuerdos de condonacion, fos acreedores gue
hubizzen voledo en conira, ne hubigsen asistido a la Junta & cuyos créditos no
hubiesen sido reconocidos oportunamente, e acuardo les serd oponible en los mismos
brmingd que @ los acreedores que, habiends volado a favor del acuerda da
coRionacion, rasulten menos ateciados con e mismo,

Esta norma pretends evilar que los acresdores meyoritarios que no eondanan
abliguen a condongar pare o la otalidad de oz crédilos de o poreedones mincianios,
Agi, para avilar ello, sl TUD ha eatablecids que la condonacion de ciédios serd
oponible para ageeles acreedores qua no volaron afavor de ella, {por estar en condra
de 1al asuerdo, no haber asislido a fa Junta que fa aprobd ¢ estar imposibilitados de
votar por no lormar parte da 8 Junla), &n log mismos Wminos an los que se ve

afectado al acreedor que votando a faver da la condonacion se va menas perpuclicado
con alla,

Aal, por ejemplo i un Plan de Resstucluracidn establece ta condonacian da
determinade grupo de crédites y no de ofros; entonces, aquel acreedor que
snconliindess denlto dal grupo de acreadarss gue estarian ohligades & condonar
peio - ques voin an o conire de lal inedida, so sstard obligado a condonsar ¥a que ia
condonacidn le es oponible en los mismes Eominos de agues! acreedor qua votande a
favor de e condonacidn se vio monos afectade con ella. En esie caso, coms axisten
acropdores qus vataron favor de la condonacidn ¥ ne esidn cbligados a condonar, &
acreedar minoritario gue volo en contre de (2 condonazidn ne deberd condanar
ahsslulamenla mada

Dz otre lado, vy con el fin de prodeger & log acoionistas o asocades de la insalvents
respects da los acroadoras; el TUD ha prevists que en caso |a Junts de Acreadorss
dcusTds |8 capdalizacion de acreencias, ee deberd convocar simulldnsaments a la
Jhinte de Agcionsias para que estos ejarzan sy derecho de suscripaion prelerants.

Esla disposician pretends awilar que oz seeianisias o asociados del inaalvents
pierdan su porcantaje de paricpacidn en B ampresa con motive da k. capitalizacion
de acreencias acorkcda, mzon porla cual el TUO kes olorga fa positbkdad de ejence
su derecho de suscripckdn prefgrents. Asimismo, pratende avifar gque los acreadorss

sa hagen dusnos de s emprasa en comtra de la voluntad de log acelonlatas o geocados
de la misma.

Con excepcion de las Emitacionas sefaladas, el pago de los craditos an un
procadimianic de reestreciuraskon patimonial no st sujeto a prefarenciss
establecidas por Loy, sino a e wolumiad de las parias v al resullado de la negociacion
anlra afias, kb cual nos parece acerada, en la madida fue pemile gansar incentlvos
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que pueden redundar en beneficiz de k insohenie, il como se Indico sn la Resalucin
arteriorments citada. Como so aprecia, & TUD en este cass no ha prohitdds mngdn
lips de mecaniemo que, & criterdo de Ios sorosdones, S8a NBCESATO PATA Promover ]
regstnuciuracion de la emprasa, para ello Ios acreedores fienen plena fiserdad para
whagir v negocar cualquier mecanisme de resstrdciurachdn; "se busca que sean los
proplos inlaresados qUiBnes, &7 BIercien od U aulanormia privada, len gl conlanids
dal Plaa da Aeastrucfuracin v oplen por & esquama que mejor &8 adecud & sug

fMieresas, SImDE qie respelan b formaidadss ¥ normas de orden pelics previstas
et b legistacicn™

Finalmante, respectos de los creditos posi concursales, sa mantienen
plaramenta vigants |a disposicion del artizule 38° del TUD, an & sentide que dchos
ariditos deberdn gar pagados por el dessor de manam regular A SU ventimienio, os
decir die acuento a 10 pactado al momanls de coniralar

V. PAGO DE LOS CREDITOS CONCURSALES ¥ POST CONCURSALES EN
UN PROCEDIMIENTO DE LIQUIDACION

Sin perjuicio de o sefalado anlarizrments, para elecios de deteminar un onden

de pago de los crédins an ol caso de liguidaciin, consideramos pertinenie Bpoyamas
an fa doctring 18nlo nacional como sdraniees

Asi, Bobrevilla Enciso™, sobra ol paga de los craditos en un procadimienta de
lquigacian ha sefalado lo siguigns:;

"El pago e des credios debidamente reconseitos doberd hacerse con aregic
al Pfo. 1%, del art. T8°, esto @ esiniclaments en & orden predativo establecido por of
arf. 247 de Iz Lay. Vale dectr, gue, en &l Comands de Liguadacion, no peede eslipuiarse
modalidad distinda 4 b prescnia porla Ley. Sin ambargo, exisien, como vined, ciaras
criditas privilegisdos, gue poran, frenle 8 squeiios, o8 primens priordsd, dobiondo
porele zor culyanos ades gue \os Gredifos eoonocidng ¥ radracos pov 18 Covnisidy,
Tales cradifos son, an primar Eoming, los relalfves & los gasios gue demanaa B
sominislraciin de la empress an fguidacids p o procesa Nquidaions misms (pago de
NONaranos profeeionaies, COma (05 QUI CMTRFIONGT a Confadones, Abogados, Peritos,
aic., concliioes los Liguidsdey; gasios por Sovvioing f@cnicos o especializados, do
gobranza, jwdiciaies, olc.] por fratarsa, como anoldramos en su momenls dg
oblipacionas o concurse,  Estos gasios, de ovdinano, s& deducen, en primer
MOTED, 08 105 WIS INEVES0S 008 05 Dmsros Drodleias gue Smoe b raalzacice
e lins Beevess; y en Sequndo fugar, fes correspondienies 8 fos Nuevos Acreegdores,
respecto de crédites adquiridos por I3 empresa (financiamienio, présfamas,
invarsiones, alo., con Mmoo o fa Ressruciuracon gue hube danvads éq up cambio
e Desing: 8n.567) con postenondad & @ decliracion de su insofvencis (ad, 58°,
Pro. 27 y 557} mmmmmmwm

cuanto estos crédifos oo S0, COMo o ten j
Mmmwﬂmw

urgal
[Cofcurse). Sers puss asi que, af Liquictactor procederd 8 pagar & fos acresdores
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resgviecilon, &n o orsla estaldecion por el an. 249 de e Ley"™.
Samilar opinkn tenen £ Cerda @ Ighacio Sancho™ quienss sefialan que:

“Los ants. 813 y 814 Coamn ni 20 mfeven & os crddiios ge la masa, porgie san
acreedores extraconcursales y deben sev salisfechos sin dilacidn por el
depositarie 0 los sindicos (@ 1357 LEC1818). Pero si el pago se hace en el

A0 _COMCUrSar, S@ f plisfard con absolula prioridao

Finalmants, 5. Satia™ refinendosze a B dislrbucdn del produecto de los biengs
del gquebrado fentiandass I:iqu'JiEI.l:l:ﬂ sefala qu;

“El orden de dizivbucidn esld establecido por of articedo 1115, gue pravé fras
cafegonas de acreedves, prefaranciales i una respecto de le ofrs: 1) los créditos
por gagtes de i3 quisbia, incluidos os antivipacos por el ean, viEs deudas contratdas
para Ia adminisiracidn de la quiebra y Ia continuacion autorizada del ejercicio
de 8 empress; 2 los odiles admilides con deracho de prelacidn sobre cosas
verdidas, seguv @ orden asignado por fa Ley, ) fos ondciios quivegralarios, en
praparaiin &l mante e cads uno o sliog”,

Al respects y por lo expuesto en gl presenle trabajo, gueda claro gue nos
onecaiiEmos planaments de acusrdo con ko sahalado por la "Exposicidn de Molivos™
del TUO con relacion af arficulo 38% que establecs i praferencia de pago de los
crddins pest concursales sobre koS concursaloa. Mo obsiante, 8 nuasirn arlandar
habria quee CONBAMETAr urk excepsion a lo prelerencia de page de los crédilos it
concurslies, v as la relativa al pago preferents de los crddiles de cilgen lehoral
[eoncursales ond| respecto de los crédilos posl concursakes an general allo.en razén
de by egtableckds en o articulo 24°* segundo parrato de la Constitucion Politica dol
Peri que olorga pbsoluta preferencia de pago a los créditos de ongen aboral sotne
cualqubr otra oblgackan del empladdor,

En nuestra apinidn, coma la Constiucsdn Politica dal Perd satablecs de lonmna
cxpresa la preferancia de pago delos arbédiles do origan Bboal sebre cuslgquier ol
obfigacion dal emplaador, sin disinguir & los arddilos de odgen laboral 3 los que
hace referencia gon concursalas o post concuredles, creemos que No exisie motvo
para que disfingamos donde la prepia Gonstituciin no distingue, por o que, |8
predfarencia de page de los craditos de orgen laboral estabdecida en la Constitucidn
a5 abaoluta y apicable tanks a los créditos de orgen laboral conaursakes come a los
no concursales

Do esta jomma, on nusiea apinidn, anon procass de liquidaalan bajo las narmas
el TUCY gl pago de los criditos conowrsales debidamenta recanocicas por la Comesldn
come ol de ke post concersales deberla realizarse de la siguients manera;
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1, Sa pagan lodos los créditos de origen laboral ggan esi0s concursaiss o pos]
concursales & prorrata, ™

2, Luepo =& pagan todos los damds crédites post concursalas o corfienles.

3. Una ver pagados todos los craditos corriantas se pagaran los créciios de
sapundo orden de prelacion a prorata enire os acreedores de ki case.® Sinembango,
elky S0k 5¢ aphca a la ludaciin oo las pesonss nalmales, v que sk en &56 CAS0
axisten crddiloe da orlgan elimantara.

4, Pagados todos los craditos de segundo ordan, 58 pagarén los crédidos de
terces ardan, los mismos que Bafan cancetdos ncaments con af pradusio obienido
por & ransferencia del bien que garanizaba o onédito,

5. 8l quedaran bienes luego de pagar (o8 arédtos de torcar orden se pagan loa
credifos de cuario orden de prefacion a prormala™ entg los acreedores de fa cass.

&, Por Ghimo si quedsran adn blenss o dinero luegs dé pagar ks créditos da
cuardo orden se pagan koa dal quinte orden segln su anbigiedad v 5i fiensn la misma
antigiiedad 58 pagan piimero aquallog qua sonstan & un megistro de acuerdo al

orden en gque han S inscritos v si no se peede estableces 1a anligiedad s& pagan a
prodrata.

7. 5l ain geedaran bienes o dinaro se pagaren os crédilos concursales no
reconacides pos la Comision que se encusnton regisirados en kos ibros de & empresa.

8. Finatments, si después da cancelar o integro de los créditos quedard un
remanenie o Dierds eslos debardn ser enfrepades o los acciontatas o socios de o
insalvanta,

Es impartants tenar presanta que los créditos de un orden anteror excluyen n
Ins créditos de un ordem postaior Lo que signiica en pocae palabras gue, para
poder pagar un crédilo de sogunda prelacion of lqedador deberd habier cumplido
oon cancelar of inlegr de los erddilos da primera pralacidn, ¥ asi sucesivamenis
masia agotar al patrdmonio dil insahenioe

Como s podra apreciar el molivo da 1a prarrata® establacida parn e primeng
Bagundo y Guaria orden no 85 Olro MAs qua dar & todos los Acsedares do d-bt:hn:l.
ardenes de predacion e miemo derecho de cobrar en caso los bienes & sor liquitadng
no akzancen para cubrir los crédilce de odoes elies

Asi, por ejemplo, i fos screedores kaborales en su conjunto tienen crédios par
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100y lamasa a liquidar alcanza a £0; entonces 1odos ellos cobraran 8 prosrata hasia
por 80, y los demeés acreedores de las distmizs chses saquedanin sin cobrar, deblenda
el psdador en ese caao solisitar la quichra de la empress; pero i kos crédios laboralzs
en eu conjunto suman 100 y el products eblenido lvego de llquidar la masa alcanzs &
200; entonces el Bpuidador pagara todos los erddilos laborales v con ol resto pagars
& prowata (95 crédios de segundo orden suponiendo que no existen crédios post
concursales por pagar; & adn quedaran bienes por liquidar se pagaran fos crédios
de {ercer ordan pagands a cada acreedor su eréddibo con el products de la venda ol
bien que garantiza el mismae v no con ol products de e venta de ofro bien ne afects al
pago de su crediio. SEse vende un bien afeclo al pego de wn crédia de bercar arden
¥ & producin obtenido no alcanza para cancelar & integro de crédits garantizado,
enlonces la parte no cublera pasa al quinto orden v sl luego de la venta dal bien
atocto al pago de un crédilo asie es cancelado v guedara un remanenta, dicho
remanants pasa a pagar ks erddilos de cuardo orden & promata entre [os acresdores
de |13 clage; si adn quadardn bianes por byuidar enboncas se pagardn loa crédios de
(uints aeden Sequn su antigiedad y &sd hasta agotar los benes de la masa a ser
liquirfacia,

Finalmante, & quedarin aclivos por liquidar o luego de & Fouidacion quedara
un remanents, ésta datrard ser entregado 4 los accionislas o sooios da la insolvents
de acusrdo B SU porcsniaje de parlicisacion en el capital social

En ofras paabras, en una liquidacion se deberdin pager prmers todos los crdditos
laboralas posl concursales ¥ concursales {ezeld Hmmn dal afbieuls 24 de o
Constilucian], luega los orédios pos! concuraalas o comiantes [cualquier ga su Hrgosn,
comerciales, financiercs v inbutarios y los gastes propdos el procecimienta da
liguidazidn]. Sequidamenta se deberdn pagar los créditos concursales dobidamente
reconocidas por by Comisitn, de acwuerdo &l erden de prelecdn establecids en ol
ariculo 24° del TUS, pero teriende en cuenta que, coma va fuson cancelados los
credilos lMborales en ferna “suparpraferents”. correspanderd pagar a aguehios créditos
da origen alimerntario en caso de inacivenca de persoras nalurales, luego 1os craditos
que s encuentran garanizados con achyes del patrimonio ded dewdor insehiante, asi
coma aquallos crédilos que ceentan con medidas caulelures que recalgan sobre los
Activos que conforman el patimonio dol insahvents, posterioments se pagara a los
crediles de origan Intwifario v por Gilimo a cualguies abrs erddila po conlamplado
Anterornenie, de acuerdo & su asfighedad, si tienen la misma antigdedad se paga
primaro el que consta inscrite 8n algun registra y 5 no pueds eslablecerse la antigledad
ES pAgan a profraka.

Luego de pagar fodos kos créditos concursales debsiaments reconcoidos por
la Comisidn, sa debesin pagar aquelles créditos concursales no reconceldos por la
Comision paro gue gonsian raglsirados en e libres de B smpresa

lgualmente, debemos tenar an cusnts gue s bien & ariculo T dal TUD
eslablece que el fiquidagor estd obdigade a pagar los créditos debidamentn
reconocides por b Comisidncontonne al ordan de pretacion del articulo 24° w hasla
chorids alcanco ol patrimonio del deudor insolvents, dicha norma se rafiere mgmgm
al page de los créddos sometidos al procedimento dé liquidacian, ¥ na limila las
fncullades dol Lguidadas {eoms reqresentants da la Hnpress en ligudacian} & gue
afaciue ol page de los cridins pest concursales o corrientes conforma Io T

Mo quaremos lerminar & tema del pago de los créditas an un procedimiants da
liquidacian =in hacer una brave refierion sobre algunas cusstionas fUE S& SUSCIAN
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e caas la lolalidad de liquidaciones que se levan & cabo al ampara da lo dispuesto
en el TUC,

5i bigen ok ciero que los crdédilos post concursales deben ser pagados de manara
regular a su vencimiania ¥ que tienen preferencia de page sobre los créditos
concursales, v que bos créditos de origen laboral (concursales o no} fienen preferencia
de page sobre los créditos posl concursabes; el tema de como deben pagarse bs
creditos leborales y post concuraales en un procadimisnte da liquidacion no es tan
gencillo de resobver, y exiaten como hermos vigto al respesto distintas posturaz,

La primara pregunta gue surge entonces &5 | sigulente: L Con gqué dinero o
bignes del patrimonio del inselvenie deberia el liquidador pagar los créditas
laborales y los post concursales o correnles?

Somos de la opinkdn que el liquidador deberds pagar los oréditos laborales v
post concursales con los fondos [dinero) que en eze moments fendga la ampresa v de
o saF &2, con el produclo obtenido por i3 vanta de os hignes libres, antendiando
como bisnes libres aguellos bienes de la inaclvente sobre log cuales no posa Ningan
embarga, canga Yo grevamen a favor de algon acreedor.

Luego de lo dicha sume la siguiente preguma: ZAgotados los fondos v los
bienes libres del patrimenie del insolvenie y guedando adn créditos corrlentes

¥y laborales por eancedar, qué debaria hacer el liguidador o que bienes deberia
afectar el liguidadar para cancelar dichos créditos?

En raiteradas oportunidades hemos sefalado que los créditos post concursales
o comentes lenen preferencia de pago sobra les cradilos concursales: no cbatante
eiin, no podemos desconocas qui k0§ acreedores concusales que tienen consliluidas
@n su favor garentias sobre bienes del patrimonss del insohvents gozan da un privilegio
de pago de su cridilo con el products ablenide por ka venta de log bisnes que
garentizan sus crécdklos, Asi o establece exprosamenls gl articulo 249 del TUG al
sefnatar qui: “Los (creditos) del tercer orden se pagan con & producto de |a
transierencia de log blenes

del insolvente afectados, balo cualquier modalidad,
Bl pagn de dichos créditos™

) Elio sagnifca, &n princagin, qus 8N un procedimiento de liquidacion ol liquickadir
unigamanta podra cancelar los cradidos de tercer grdan de prelacian con lo ohilenide

por la transterancia del bien que garantiza el orédilo; o cual conlieva dos
CONSBCUENCiag:

1. Que el llquidader no pueds pagar un onidite de tercer orden de prelacion

eon fondes que no sean el producto de la transferancia del bien que garamiza &
cradito.

2. Que & credite de tercer ordan da prelacion solo serd pagado hasty donde
dlcance el produclo obienlda pewr |3 Irasierencia del bien alaclo al pago del misma; os

dacir que si &l producio obtenido sdlo alcanzd para pagar ung parte del créddn ia

PaRe no cubiata con el producto oblenido deberia pagada en pl
o e Bl guinto orden da

Por all, si el liqusdador vends o transfisre un bien gravada a laver de un acreeder
I:IhI'IGLFHaj pars Flﬂgﬂ:l una 1'.!BI_|I'_1n cdiranie. como pﬂr ﬂiﬂmph I& 'dE' EUNPIT. Sas
acresdor concureal sl poded cobar sy orédiln. can o fue resta del products obianics
por ba transferencia del blen que garanijza su créditn luego de que el lquidator Raya
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pagado el crédito corments o en el pear de os casos. si no quedase neda luego de
cancelar el crédito coriente ol acreador concursal habrd perdida su tercar orden de
predacion y debara cobirar ol inkegee do su crédite an al guinke arden™

Por estas razones, es que opinames que antes de qua el liguidador afecte
bienes que garanlizan ¢l pago de erddilos concursales para pagar créditos cormentes
wia preferentas no garantizados, (el liquidador) pimers deberd agotar los fondas que
lenge s empresa v de no existr ellos deberd pagar los crddios comentes ywa
preforentes con el products de la ranslerencia de los bisnes libres.

Do de los problemas que prede genararse si es que & liquidadgor estaria
facidiade a vender un blen del nsolvents alecio al pago de un crédito concursal para
pagar un crédito cordente y'o praferents, cuando exisien oiros acresdones concursales
de tercer orden di prefacicon con créditos tambéén gerantizados con blenes del
insolvente; &3 que aquel acreedor concursal que &6 ve afectads con la venta dal bien
que garaniiza su crédilo sea & Gnico Aleciado con fa péadida de su garanfia y. por
enda, de su prelaciin, mientras gue los ofros acresdores de lener omden sigan
mantaniands su garantia v, por ande, lambidn su prefacian,

Azl, por ejermple, si lenemos tres acraedores concursales de bercara prelacian
AT,y CT que tienen sus crédites garantzadag con distintos blenes del inschvante
HT,UYT v T respectivaments, v al liguidador decide vander & bien “X" que gamntiza
gl crécliio del acreador A" para pagar credilos Bborales. Enlonces, Bl acresdor A"
gerd el Unico que pierda sy garantia y por consiguienta au tercer arden de prelacian,
pasando por elle & cobrar eu crsdin an & quinto orden. lo cual le generm un perjuicic
¥ represania ung giluackin inusia respectiode & con relacion de loz demas acreedaras
concursales de tercera pralackan que no pierden su garantia v o derecho de coba an
ol tercer crden. Lo expresado aa relfeja grakeamends del aligulente maoda:

ATREEPDIRES CONCURSALES DE TERTER OHDEN DE FRELACIOR

4

HIERES DE LA MASA QUE GARANTIZAN CRUIDITNS CONC URSALES

LIGUIDATILIE ¥ ERDE EL BIEN QUE GARANTIZA EL CHLERTO BE -4
P&RA PAGAR CEEMITOS CORRIERNTES Y40 FREFERENTES

! B ¢

X b 4

O pje st # b5 50 08 ATk 0 B Dhraifwinnriy “‘.qupc,tm_'"rﬁ: e r
= : PR O VRES i e B concirsa b
£ P AT COiTE o ST RAE On I U s INCImesTs puss oot e ok (v S oot ey
ol bmen Bipeis o ponyn 0 TR, e s el bl 8000 pa i g s PR O depingpe e (M 70 a0 & [ B d g vl
£ ATET RTiAn i eI vl quie Rl el b p baneeds nov - L0 e
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“AM: Piarde su lercera prelecion pasando & cobrar su crédito en
quinta prelacién o cobra en tercera prelacidn con lo que resta del producto
obtenido por la venta del blen lwege de cancelado el crédite corriente ylo
preferente cobranda la diferencia en quinto orden.

“g"y “C": Contrariaments a lo gue sucede con “A" mantlenen su
garantfa y por consigulente su tercer orden de prelacion,

En gsa supuesio cabria prequntase; ¢ Por gué el liquidador puede dfectar a
une y ne a othos o gue derecho tiens el liguidador de pasar al guinto orden de
prelacion a un acreadar de tercer orden ¥ no a los otros?

La siluacksn anies descrita y graticada no bene respuesia en la norma, pers
apoya nuesiia tesis de gue el Bguidador deberd pagar los crédilos corrientes yio
preferantes con los fondos con gue cuenls la eampresa o con loe Tondos que oblanga
da la vernla de los benas libres o, en lodo caso, do no oueslic mis bienes libres y
quedande crédilos corfienies yio preferentas por pager; el kguidador ro deterd afectar
a un acreedor e tercer orden v & 105 ofros no. En £Se caso, Creemas que . una
solucion sera que o liguidsder venda bodos Tos bienes gravadss v luege de ello
pagar & koo 08 adcresdones comenles wo preferenies; de modo tad, gque 5o afecte a
todos los acmadores da lercer drden por igual, hacende que badoes ollos asuman por
sl oA prorfada &l pags del pasivo corrients wio prefamania y no scko uno de ellios.

Cltra sohecion sara la regulada en los adiculos 427 purdo 421 y BE° proyaclo
de Lay Sanaral del Sistema Concursal,  Segon dichos articulos, que a continuecion
transcribiramos, of lercer orden de prelacidn no se perdenia porque el liquidador
transfirid &l blen que garantizaba af orédio del deudor, sino gue ésie (ol deudor)

rmanierdnia su prafackin hasta of momla ablenids por la verda o trenafersncia del bien
cua garantiza su cradito.

Cuanda iodes los bienes que garanhizaban créddos de tercar ardan hayan sido
realizados para cancalar crédites ¢ drdenos do praterancla antanores, dsios ardditos
se pagan al inferior del regpeciive orden de praferancia & promala, entre Wodos (oS
crddibos reconoodes da dichd orden™,

"Articwle 427 - DRDEN DE PREFERENCIA.-
2.1 (.}

Tarcoro: Los crddilos garaniirades con hipoleca, menda, anficresis, warranis,
dereche do refoncidn®™ o medidas cavlelaras gue recaigen sobre biencs oel deudor
sigmpre gue lg garantia corespondients haya sido constifida o Iz medida cautelar
carrespovdienite haya sido orenada o fralvrda con amarkandad 8 G fachs de
putiicacion & gue 32 refers Bl aniculy JF° Las ofacds garantias o gravamengs, da
ser ol caso, deberdn asiar inscrias en o registio antes de dicha fecha, para ser
nponibies & fa masa de acreedores. Eslos cradifos manlisnen of presenta orden de
orelerancia aon cuanda Ios bisnes gue s quaranlzan 8820 vandidas o adjudicados
para cancelar credites o drdanas antenores, PR 2000 hasts of monfa de redlifzaciin
2 adwdicacidn del s que garantizaba Ins crédlios

o e Eapreein dy Wi IV Dy il de Loy Onirrenyd e simn Dol

L in nrm:u‘-n E e ] #;:-c--f.-lv\-o nr._u_'.m:m P23 Ll irh el | e Lackd 0 s Oewin ded ol S Lap Oeiiiel ol
e Coag nsdl, wa e o Sioko B8 del TU0 m VLA Tagrwpie pRpresy B8N vt oal e garae i oo, W) i Gk

OO O B0 T 0 AR e el e piglapin
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Articuin 8%, PAGD DE CREDITOS GARANTIZADOS. -

49,7 Salvo que existan creditos preferentes pendientes de pago, para el pago
de Ing sovaedores de larcer enden s aplicanan los Blevies gque garamizan su créditos.

802 Los credifos coraspondienies al tercer ondan 80 pagan con & producho
do la reaiizacide de ks bienes del deudor afectadas con garantia.  Sin armbargo,
mramendrn diche pivien, consideando ef rango Que 8 covesponde, conforme
I eslabipcide &t ef artical 427, & g0 mealiran oy bignes que o8 garamizan para
pagar credios de proenes prafarencls antoroes.  En il faso los orddites de larcer
ordan 8 paganin a promata

20,3 Cuando todos fos bievees que garanfizaban créditos de tercer orden hayan
siche realizados para canceiar los de drdenes di prefarencia anlevores, aguelios
crioiias se pagan al inleror dal indicado orden de prefarancia @ prorrala, considerando
& Fango e B garanias ongnaimente consfifuoas.

#89.4  El pago a promata molica gue & denscho de colvo de cady atveedor 58
determing en proporcidn al porcerlaje que represenia su crédifo garantizado respecho
del werhvarsa da serpedorss con crdoiios [puaimeants raspallaces por garanhias.”

VL HEFLEXIOM FIMNAL

Como sefialamos al inicio, nuasira infencikdn al escribir ol presente articule no
ara la de dar rexpueatas, aing la 3o iniciar un debata, a fin de buscar scluciones &
algunas cussliones guee hen ganarado problemas al aplicar las normas dal TUS. Sin
arfangs, la recienls pubicacidn del proyecio de Ley Gonaral del Sisterma Concureal
por pafe dal indecapi, hate gue algunas oueshonss E,qui planisdas carersan og
BENto, y& sea porgue han sida recaogidas en el proyecto o porgue no han sido lomadas
an cusnia; no obslante, como adn al proyecio no e Lisy, estamos cormvenaidos queel
beme Iralace contimeary gengrandd-dudas y @scusiones, por o que creamos qus
nuesiras reflexiones al respecio sedn da ulilidad,

Finalmenla, = fliempo nes hs ganada ¥ o Bemos podido analizar € proyoctno

de Ley General ded Sistema Concursal come hubigsemos queride, por o gue pedimos
disculpas,
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