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I INTRODUCCION

Cyands ung so aproxima al eshudio dal dereche concursal Surgen, de mmediaty,
diversas interroganies cuya fespuesis no swsla sar facil, La primera ge slas condieme
& la legitmidad misma del sistema: jPor gué existe un mecansmo kool que permile &
un dewdor la suspanaion tempors! de sus pages, la inlangibllidad de su palirmonie v la
positilidad do llegar & acusrdss con 2us acreedores para aliviar su carga linancers,
mianiras que los demas actares an el mercado fienan que lidiar con sus acreadons
= esap vanlajas? La raspussls o @24 pragisnia liens necesanaments que var con &
abjetive del slaberma concurzal, que en of cawe e la Loy General del Setema Concureal
{en adetants LES) dabesia consistic an la prodecoiin del créaito, recogido en & arioslo
| de su Tililo Pretiminar. ¥ decimas “debaria” ser parque en e cilado adiculo se ban
agregade ot obktives adicionales coma *la parnanencis de la unded procclive’ y
la profeccion dal “parmmonis 08 (5 emyrass” . nociones ambas que pueden resulkar
inchiso contradicionas con &l principse de proteccidn def cradito. En ovalquiar cesn,
entandomos que la idea direcliz aue ingpird el proyecto da la LGSC e la luleia dal
créditc coma abjetivo cantral ded sisterma concursal.’

Dentra e Ios divarsos Macanismos qua exisien par qua ks actesdares iogran
una proleccdn elecliva de sus créditos, lienen sspecial imporancia las gerantias
persanales o reales que respaldan ef cumplimienio de las obbgaciones dal deudor. Da
cara al sistama concursal, aslas garenkias pueden ser aderds, obailicadas e aquellas
constiuidas por el propio dewsdor sebre sus bienas v aguellas conslibidas par erceres,
va sean astos parantes personalas, como los findares v avalistas, o reales, camo |os
garantee prendarios o hipatecarios,

En gl presents Irabajo, abordaremos algunos aspacios espeilices de e LGSG
relativess & las garaniias reals constliadas sobre bienes dal deudor an respaido de
sus obligaciones, a fin de enfender ol mcionamiento en sede concursal o8 o
alamentos cooncialas da fulela del crddilo.

I LAS GARANTIAS REALES Y LAS AFECTACIONES SOBRE BIENES DEL
DEUDOR

Como o sabe, una vez publicadn el aviso gua informa dol Inicio g6 un
procadimisnte concursal, 56 produce |a suspansicn de exighilidad de obligaciones y
od marca de potecsidn patrimonial del deudar coneurssdd. de confermidad con los
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arficulos 17 y 18 da la LGSC. Loe efectos anctados son expreskon del prncipio de
coleatividad, en viriud ded cual ol inberés colactivo da la maga da sereadorag e supakar
gl imerds da cada acreadar imdidbd sl

En asa linea, quedian an suspanss |28 ajeoucisnes inddviduales dal pairimanio
o=i daudor concursads ¥ 59 pasa a un esladio de ejecucion colictiva, a iraves de las
decisionas de la Junta de Acreedoras, Como consssuencin de ello, gueda
tedroral mente an suepenso ka poslbilitad de e sorsadores da sjecutar individualments
las garanting roales corsliluidas por o prapio dewdon, asi como log embanges y otras
medidas cautelanss trabadas conta su patrimonis. Mo obstanle effo, lss garantias ¥
aleciacionas son sUmMAamens imporanes an al concursd. por cuante dabarminan wun
arden di preferensia privlagisads para & acrasdst banellcans delas mismas.

En alezts, de confammidad con of ariiculo 42, lo8 aeresdores quea cusntan £on
patantias reabas o madidas caulsleres gobre benes dal deudor, 8 ancueniran &n gl
larcer andan de pralerencia garg el pago de sus crédilos an un evenlual escenano de
liquidacian dal daudor conoursads. Sagun al fexlo da b norna, esld comprendides
&n al iercer orden mencionedo:

1os crddilos garamiizadas con hipolecs, prenda, anficrasis, warants, denscho
s retanckin 0 Mmeaitas caLeianss qua recaipan sobve iianss dey deudor, siampye
gure fa gErantia corraspondients ya sido comstifuida o fa medida cawdelar
correspondlenta haya side frabads con anterioridad a la fecha de
peblicacidn @ que 5@ reffere of artfculo 32, Las cltadas garantias o
gravamenes, oe ser of caso, deberd estar inserila (sic) en of regisire anles
de disha fecha, pars sor opanibles 3 iy mass de dcreedores, Eslos crddifos
mantisnan al pragenfe ordan de prefarencia 200 cuando fog Bisnes guo los
garamiizan sean vandidos o adiudicados para cancalar credifos de drdenss
anferiores, pere sdip hasta s manto de realizacidn o aofudicaciin del i qua
garanfizaba los crdaies,”

Ea irmporianie advenir que sagin el texho del artscule 42 de la LESE, ¢ orden de
prelarencia alli pravieto se aplics en ol caso de liguikackn del deudor sondursass. Mo
chalanie, la determinacion de las garanlias gue seqan reconocidas a alecias da |8
praharancia en ol papo 82 ha hecho en lunsion de b fecha da peblicaciin del i dal
conounss ¢ o en luncidn de la fecha de inlcio de la liquidackin. En eate axtrama, |8
norma e snilar 4 la contenida on ka derogeda Ley de Resstrucluracida Patfimaonal
{en adelants LAF).

El taxin ongmal de la norma comenida en @ LAP no aludia a la fecha de
conslibucian de la garandla real, Bmitdrdoss a clorgar la preforancla a fos acresdonss
que luviesen garaniias reales sobire benes del daudern, con preacindencia de sy fecha
de olongaminnlo o Inscipocn, de ser gl casa. Esfa noma fue modificada despuss,
debido @ que en diverses Cass oo (ue postancmanis a la pubdcadon del concurso
dhed dleudon s constituian gasantias a lavor de cieros acreedores o bien 88 auloidades
judiclalas seguinn disponiendo, indsbidamente, |8 roalizackdn ds meddas ceulelpres
cori ¢ pairimoned del deudor concursacs, en pepuicks de ke acreodones da la mass.

Sin embargo, la modificacion llegs al otro exremo, puas solamente a8
rsconnEmTan para aieskas del concuess [as garmniias cansifiuidas po el deudar hasla
fa fecha de pubbascion ded inicio dd concurso, Esia rorma ha sido recogida sin mayesas
vArENEES Bn b roea LGS0, con o cual axislen oos proidemas imporianies, & saber
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Uno primero, que ya existia en la deregada LR, e que a LGEC conliens una
norma de excepcon 2 [ prohibicion da irabar madidas caulslares confra el deudor
una ver publcado el inizio de su concurse, En electo, ol articuls 13.2 da la
LGS establece que no quedard suspendida la ejacucion de medidas cautelanes
gue dnlcaments impliquen |a inscrpcion en 8l regsiro © gque no impiiquen fa
desposesiin de bisnes dal deudor,

Tales madidas cautelanes padran ser rabadas a pesarde la svackinde concurse
del deudor y con postariendad & la fachs de su publicacién. Mo abatants, fales
garantias no podrén sarsjeniadas, como consecuencia del marco di profeccian
dal patrimonio del deuddor ena vez inlcado 50 concursg,

Ahara bien, (geé ulilided Hene parmitic ls excepoional sfecuckin de cigrlas
meddas caulelares en virod del articule 18.2 de la LGSC =i datas no seein
tamadas en consideracidn para electos de olomgar un priviliegio & acrasdar an
cass de liquidaciin dal deudar?

Siduranie la reastnuciuracion ne habird ssguiaments pesdilicad de cjecutar aleg
pmbamgos v 5i en 4 Equidacidn no serdn termados en cuenta, entonces de poca
o ninguna wifidad rasullar el lexte dal ariicuio 16.2 comimtado, Si & inl2ncon
del legstador era permillr i Inclusién de fales gaanties en el concurso, debid
aatablecerse la proepeidn exprasa on ol aricuio 42 da la LGEC,

iin sequnds problema vy mas mporiants adn es que con & anloulo 42 da @
LGS0 resuln imiil 13 constiucion da garantlas males sobre hianes del deudor
oon posterionckd al inisio de su concurao,

Noas que la norma citada establecons uni peohibicidn de constiivir garantias en
formia pasteriar 4l nicio del concwrse, sino que, de legar & conslifuirse, talas
pAranias no serian 10madas en cuanie en un eventual ascanario de liquidacion
el desudar.

Esta dieposiclon fiena sentide, pere sdlo hasta un dero punto, En eleclo, wna
vz iniciado &l concursn al articulo 19 de la LGEC dispone ka maficacs deciarlos
actas del deudorn, snbie las cuales estin loa actos de gravemen por ik qus asts
alacta su patimonic an beraficie de alpuno o algunes acreedornes en paricular,
Esta deciaracidn de ineficacia deta ser, sin ambangs, oblands a ravas de un
prosese judisial ¥ por elio pueda oJurrr que, va saa por desconocimesnla,
desinformasian o fBila de moursos, noedslan sereedones que legeen 8 Impucnar
un gravamen indebldamente constitedo por of deuder en violacidn sl aniculo
19 dis la LGSC.

Ante efo parece razanabée que, na pudiends @l INDECOP! atrituirss el rol
[urisdiccional da declaracion de insfcacia de tales gravamanes, la LGSC dieponga
que para efectos concursales (o casa de Bquidacian) S0 e 10MAardn gn cuemla
ka5 gararitias realoa constitidas @ inscritas hasta |a fecha de publisesicn del
inicsn del concures dal dewdor.

S ambangn, la sancion & inslicacia de schos dal deudor conlémpleda an &
ariculn 18 de g LGS0 dnicamsnie e apheahle haska gua i Juria de Acreadomes
pervbea o rakifiea gl adminisiodar dal deuder concursacka 80 un sstenanio de
reesirutluracian o deskgna | iquidador en al casa de i3 diselucion y liguidacidn
dlad deudor
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Uira wez que la Junia de Acreidores opla por 2 reastruciurscion patimonial del
doudar y designae al agministradorn, no parece exislic razon para o admiti ia
constiucion de metsas garantias. siampro qua se tBnga |8 aprobacien de la
Junta @n & marce de um plan de raastruciurecion. Sila LS deba constiuir un
marso adecuado de nepeciacion enire acrsedores ¢ deudor, no debernis aeurrir
Oue BUS normas feslrinjan e posbilidades de autormagulasidn de los pctorgs
el proceso

Asl, ol reardenamiento de garantiag para incentivar & quienes apoyan inancier
o CoMmercialmente al reestruchurado o DA respakdar a quienes na fenen
garantiag, la prevision e qua los nuawes Dienes que adguiers & gewdor
reestuciuadn sean alaciados an gamntia de ks acraedores, svie obas, son
madidas rezonables y juslificadas que, 57 errbargo, md eaconirarin ampar a
benor de o dispuesio por el articule 42 do e LGS0, A nuasire antander, deberian
anmitiras para efisclos da la liguidackia na &40 las garantias comiiiuidas hasta
I fecha o inicko del concurss, s aquallzs que, aiendo pastencnas, cusnian
con la aprobacion axpresa o la Junta en & mansn de un plan de reasiuciLracion
¥ €an critenios objetives que justfiquean su consbiwslon.

Problema adicional y significativo de la no admisidn de garantias postenases al
micay del concursn rasulta el de lag armencias denominades *post-cancursaios”, as
dec, aguallas genaradas o devengadas daspuds de fa fecha de puslicacion dal Rvies
que informa sebea ol inica dal procgdimiento cencuessal Sel deudar

Como sabemaes, los adiculos 16.3 y 74 8 de l2 LGSC dan lugar al denominsdo
“luaro de atraccidn” de lns oreditos pos! - sencursalos, on virtud del cual talkss crédiios
S8 mCorporan al process (88 convienen enparle da n mass de acreencias concaisales)
2n taso de ligudacion del dewdor, dabiencio sarraconocidoes por 1 aularicad concursal,
Con alle, & durante fa resstruciuracion los crégiles post-concursales se pagan a su
normal vercimianks ¥ pueden ser sjacuipdos individusimente por gl scresdor oo
prescndencls def conturso ded dewdor, Mo pasard lo misma en 1a liguidacion, donda
s crédilos pest-concursalés pasaran a fonmar pare o@ la masa de screencias v
debieran sor pagadaes por al iquidader respaiands ol orden de praferencia del aficuls
42 de la LGEC,

Es Interesante notar gue of arficulo 42 dela LESS fe contione mension o
Tratarmesnto espacifics para los coddiios posi-concursales en s ordes de praferencis
astablecido an el arficulo 42 de s nueva LBSC. Gon ello, I8 reeva norma parecs
aliminar cualquiss privlegio para estos crédilog en un process da liguidaaion, por o
quiz estarian compeandidos en al quinks v dlbmo ordan de praloreneia

Esla siluacion Sa agrava por cuanto, coma hamos visio, el adiculs 42 de la
LGEC s0lo adrile para efectos de la Buidéscn las garantias constiluidas antes oe 1
iezha dainicio del concurss. Cabe analar que ha sido préctics usual ¥ rezonable que
ol daudor constituya nusvag parantias reafas sobie sus hignes an respaido de jos
CEORS post - conoursales (v isancidmentos nuavos de capital de irabajo, adguisicion
do bienea, elc ), pero @ apbcacion del aticlo 42 de 1z LGSE Iraid como consec UL
8 perdida do todo sentado par 1akis garanting. en la medids que por su proein raturEs
seran eonstilnidae despises del mick o8 pocedmsnio concursal del deardo

Conesdo ias anbriases inancses y kos acroaderos e gl i Endran mngum
INCEFdivO Y. mas en. muchos NRsgas en olargsl nueuns crados 4 un daudor en
roneurss dadd gque b LGESE s Rabarios mlagado al ulimo logan en gn ovonkaal
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procese de liquidesidn, En nuestra opinién, aste es un aspacks de la LGSC que debena
gar revisado a fin de no craar un “desincentivo lagal® a decisiones oo inanciamisnts
rue podrian estar peraciamene justiicadas ¥ susieniades e cam a la mesincheacion
de un delerminabe deudar.

L EL CASO ESPECIAL DE LOS WARRANTS A FAVOR DE ENTIDADES DEL
SISTEMA FINANCIERD

Sin perduicio 8¢ las conskeracionas sxpusstas an al punto anteror, menciin
aparte maress @l l@ma de los warrants a favor de enbickades del sislema financien,
Gomo 52 saba, en vifud del incisa ) del articuly 132 de la Ley General del Sistema
Financiero y del Sistema de Seguras {en adelante l& Loy Gendrall®, astas garantias
pusden ser ajecutadas por la entidad del sislema financiero, con prescindencia ded
concuran ded dawdaor,

Suwge la duda de =i l8s disposiclones de la LGS0 han derogado este privilegio
de las enlidades del slstema financiern o 5i, por el conbrarie, permanece inlacta ka
posibikdad de sfecusidn privilegiada de kes warsant emitidos & favor de dichos
acrapdores, con prescindenca del concurso ded deugicn,

Cabe racordar que & arlicuis IV del Tiuke Preliminar de la LGSC consagma o
danominado “princigée de univessalidad®, en wirlud del sual los procedimienios
conoursales produsen sus efacios sobea | otalidad dal patrimonico del dauder, on las
arcepoongs astablocidas cupresaments par la ey

Por su pars, &l articule 18 el LGS digpone gus, una ver qua =& elechia la
publizacion que da nicio al concurss, & palimanio dal deudar mo pusde ser Keoulado
ni afectado en benslicio e une o mds acraedoras, manteniandese al SEfus Lo
patimenial del eoncureado coms medo para laclitar y garantizar Fa viabilided o las
dacisiones que tama & conjuio de Bcreedonas. Esta norma, que ragila o denaminado
“marce de profeccion legal del patrimenio” s expresidn del entens de univarsalidad
anbes expisato v 59 complementa ademas zon & "principis de colsctivdad” requlsdo
an el arlicwo V¥ ded Tilno Praliminar de la LGS0, e virluid gl cual lodos 1o acresdongs
diaben concurrir 8 proceso concursal, resultando el inkeres oolactivo de la masa da
acreadores e supenor al inlerds individwal do cade acroesdod

Mo obslars o safatado an los pératcs anleroras. ded proplo kexio dal artious
1% deel Titide Profimisar de la LGSO se aprecia que el prncipla de unbrarsalidad no as
abwsiuita, B0 |a madicky que se admite |4 existenca de cienas excepciones |egalas qua
impliguan que aiguna paris del paiimoniodel dowdor ne quede somelida a los efectos
ded procadimicnin concirsal

La axisiencia de akoepoionas al prinsipis de unlwersalidad tambian se aprecia
i Erlionlo 14 de la LESC, norma quea dispons o siguisnte;

“El pairimamn comprande la fadaidad de hisnes, deverhos § obipeciones del
deudy coNCLESTs, Bon Sxcepeiin de sus Dienes nmmbdgables v aqualios
axpresaments axchiolos por (apes sspecialas”, (Bl subrayado es nUBsi}

AN 187 B AMCasn W @Toem Y 0o ja Commurdy Foifion, aoe lovies iitkiees B nalks & oo
TSRS, W FIRTVECHET O MRS I A e
b B L mcsakiy ! T e v Meeracishd R Ll i o SRLnEn! gus (ITneen oo it D00 i ive e
el LA ATV P L TETE Y, oo gataed i e SeaiEeer e s BLURAIE S o e RTRE. LU ICLTERRT o (L
iR AR B PRl A AR o lae Aleireier Caevmes oe Mepnehix da mmbvar 1w Enweppr
i OO @ SRR O P Al e CEerfor e i EDaha preanar e ba ey ETENT S I reduezacn migpngi
bl FRIE EOTIED DR FeoRdi e soa i (TG o O nddedn e Megairkls]
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Doe tipas de excapeionss a la universalidad se adviaren an esta caso. (1) ke
bignes inemtargables; v (5] & ofros bignss que 52 encuaniren expresaments excluidos
por beyes especialas

Considerando asias coepoiones; ;88 puede considerar gue o inciso B) del
arficuls 132 de la Lay Ganeral estd deniro de las excepeiones al principio de
universalidad o nat De Ser afirmativa b raspuasta. se conclyird que 32 entidad es ded
sislerna firanciero conservan su facullad de ejecutar e waranls emilidos a su lavor
aun cuands al dasdor s8 encwanire sometdo a consurss. De sar nagative ka respusata,
ga conclifrd que el Inciso 8] del arficuks 132 de la Ley Ganeral ha quedado derogacia
&n virtud del pringigio de universalidad de la LESC.

Er nueslra oginion, la LGS0 ne daroga |as dispoaicionas de la Ley Ganeral que
Izcullan @ les enlidades del sistema finenclen & ejectar e bienes afeciadss con
warmanls a su favorn, con tolal indepandencia del concursn del deudar

En efecio, ya hemas visto qui lante sl Articule 1Y del Tiiulo Frekmimar como e
artiouls 14 de la LGEC plasman v principlo de universaidad que no es sbsolilo v que
admile axceprionss sustentadas en normas espaciales, Tal sefa. an nuasto concenta,
& ceao de las dEposscionas da la Ley Genaralgua regulan el tama de la efeousibn de
los warranis como wa orma de protecelon oef ahora

La Ley Genaral coniens una disposicsdn espaciica aphcatde Gnicamente & las
garantias & favor de enfidades del sisbema finandaro, misntras gue kas dispssiciones
da la LESC ienen caracter de norma pengral, of comprenter en au Amibite e apicacidn
a koda garantia consliluida sobre bienes del dewdor concursado,

Db recordarse, en esle conexto, que la ley de carcter especial (Bn esie caan
fa Ley General) prima sobre la ley de cardcter genersl (en este caso la LGS, porlo
que no exishe confiiclo Roermativo entre ambac (eyes sing una relacion da especiafidad
que parmits su coexistancla. Lo conlrais Imphcama sosfenargue ia LGSE ha seropada
Hcitamaente el incise B) dal articulo 132 da la Ley General, al ser incompatible dicha
norma con las disposicionss de la LGSC sobra la universalidad dael patemonso dal
dewcior concursado, sando gue b LGSC s nonma posterior & le Ley Ganeral,

ho creemas, sin embargo, gue & LGSC saya produckss tal derogacion Ecia,
puss esta se produce cuando existe abierla v clara incompaltibiidad enfre la nerma
original ¥ la norma pasteror, & hian cuanda la pomsa postanor raguls de manera Iotal
y diversa la misma maleria gue regulaba la norma cnginal,

5l lae nommas de la LGSC relalivas al principis de oniversalidad v no BjaCUE
dal patrenonc (8 Sdudor cohcurgado fuesen absolutas (es daci, ai no admilieran
axcepclon akpina & sU apkacEn) eoma an su moments Tue & casa dal articulo 17 da
la derogada Loy de FRaasiructuracen Patrimonisl, serfa clam que las normmas oe
LGEE habrian darngads iailamenie e incise B} del arliculo 132 de la Ley Geneal, al
sar incompalible 8l principio absolulo de univesaidad del patimonio dal deudos
concursado con ef prvikegio de las enlidadss bencanas pam ejecular werranis

Sin embangs, las normes de la LESC sobre e principio de urversalidad rmo son
absolslas v admilen exprosamenie supuesios de excepcion fundedos en normas
aepeciilrs. Bl supuesio de axcepdion per excalancia permilida por o LGSC seria,
antonoes, o intigo 8] del articulo 132 de 8 Ley Genaral

Wiis aun, atendiendo 2 b eeoblion hisidriea de las narmas concursales s asta
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matena guada cam que 5 4 infenctn dal legistador hublese sdo derogar tcilamenis
&l Ince=o B dela Ley Genarad, habrla lenido que establecar un prinsipio de uiversabc
absolulo, quo ne admils excepcianss & la prohibickin de ejecutar el patimonio dal
dauder cencursade,

En electa, of Dacrato Loglalatve N* 770, artaror y derogada Lay dé Bansas,
enbm envigensia an el i 1881 v conlanla ya la pravision de que los bisnes alectados
por wamants a favor de eritidades del sistema linancieno podian sar libremenla
gjeculades por al acreedarcon prascindencia del concurse ded deudor, Poaslamarmeane,
an septiembee de 19868 entrd en vigencla la reclentements derogada Ley da
Resstructuracidn Patimonial, b csal no conlemplaba expresamanta ¢ principlo de
univarsalidad, pers & conlenia disposiciones gue incluyeron dentre ded ambito da
protaccion patfmonial del deudor concursade & la lotalidad de los bienes de este
ifimo, Incluyendoe aquellos gue estuviesen sfectados por warrants, sin distingion
algura

Con la Ley de Reesatruchiracsdn y su principio implicita v absoluto de urivarsalidad,
s@corckiin que hablan guedads dercgadas idcitameante |28 disposicionss dal Decredo
Legislativa M 770 gua pemitian a las anlidadas del sisiema firanciars la ejecucion da
bz warrants amitidas 8 au fayor slin imparlar |e effeaciin da concurso del deudor,

Esta siisacidn cambid conla entrada en vigencia, an noviembre de 19086, da la
poluel Ley Gonarad, que valvid a astablacar un régimoen prafaranta para ks enlidades
el smbama fnancienn, dispanienda que éstas podian ejecutar los warants 3 50 favar
B ouAliuier momento, con prescindencia da s sveniugl sikmcdn de comcurso ol
datidor,

En esta linea, si la LESC hubisse buscado la sliminacicn del privilaglo ds
ejecusitn de warants de lag entidacdes del sktema Bnancions, habrls tenida qua regular
un princiso de univarsalidsd absolulo o bien babria tenido que dergar Sopresamenin
al incies B det articulo 132 da la Ley Ganeral. Sueda claro, de & revisiin de la LGS,
quemninguma &6 los supuessios antes mencionades ha oourrido v que, en consecuancia,
=& mantiane vigente la facultad da ejecucion indwidwal de los warrsnts & tavor de las
ontidades dal sistema Tnancian,

Digkra admitirss, sin embarpo. qus axiste una ciens falta de claridad an & LGS0
sobie 551a matena v gus este privilegio especial de las enidades del sistema anciend
dard lugar a muchas conbioversias, En esa medida, sira la breve reflexion cortankia
an asie arlicudo para enriguecerel debats.
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