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1. INTRODUCCION

En las ltimas décadas se ha impulsado en el
pais o otorgamiento de concestones para la
construccion, mantenimisnto ¥ aperacion de
la Infraestrectura necesania para brindar servi
clos pubficos. Diche imputso ha tenido como
propésite disminuir la brecha exstente entre
Iz Infraestrectura qua nacasita el Perd ¥ con
Iz que efectivamente cuenta, Han sido apre-
clables los avances al respecto; sin embango,
todavia los nameros nos indican que ka brecha
= exbensg,’

&i bien la actual palitica estatal va por buen
carming, muchas veoss en los procedos de concn-
sony en &l diseno de los contratos de concasitn
se omiie analizer adecuadamente los aspeciog
legakes que acomparian unade las etapas mas
Importantes de la exstencis de las concesiones,
# zaber, el financiamiento que requiaren las em-
presas Concesionarias para efectuar las labores
propias del contrato de concesidin.

Para cbtener dicho Anancismiznto, fa empre-
= congesienaria deberd acercarse a distsnas
instituciones financiaras, nacionales o interna-
cigrales, con el fim de que las mismas e com-
prometan a otorgar (o a fBcilitar la sbtescian
de} ks montos nacesarios para la ejecucion de
las ohligaciones del contrats de concesian. En
dicho acercamiento, la empress concesionaria
deberd presentar un paguets de garantias que
disrrinuya los riesgos gque asurmiran los instie-
ciones financisras y haga atractive el Anancla-
miento. De na er suficientes las garantias, al
financlemisnto podria war mas costosn e incu-
sive no Bevarse 0 caba, Shora bien, la empresa
cancesionarin bdsicaments debe acercarse a
[as instituciones financieras de acuerdo & lo
contemplads bajo el respectivo contrato de
concesidn, an el cual se regulan las garantias
e puedden serotorgadas pod gl concesionario,
la aprobacion por pare del concedente de las

mismsas, el proceso pera epecutartas, entre otras.
Por su parte, en lod financiamientos de proyec-
toas de infraestructura, bot acresdore: buscaran
slermpre eltener el mayor nimern de garantizs
posible, al margen d2 poder requerlr garantias
por parte de los acclonistas o empresas vine
culadas al concesionarie. Esto Gltimo pormue
el financiamiento de provectos se sustents
fundamentalmente en d flujo proveniente del
Profacts M.

La importencia del tema radica en gue, por
lo general, la conceslonaria mo puede atogar
cualquier tipo de garantias v estrocturar esies
de cuabguier forma. Los contrates de conce-
sion establecen Bmites respecto o la estructura
del financiamisnto en i, respocio a quidgnes
puadian cetantar & calidad de acreadores, |as
garantias que & pusden otorgar v su forma de
EjECUCE,

Esto responde & distintes rozones, pero funda
mentalmante a que: (il es de interés nacicnal la
adecuada comstruceion y mantanimiento del
proyectn, pues se trata de bienes piblicos ¥
servicios publicos; (il el funcieramiento de la
infraestructura no se peede detener por una
eventual ejecucidn de las garantlas; y, (il en
cass se gjecuten lps garantias, no cualguiser
empresa pusde reemplazar al concesionario,
ya que ite ha obtenido la concesion siguiendo
un procedimients de seleccidn que delse ser
repetido, o por lo menos, debe garantizarse
qula nueva empresa cumpla con los requisitos
minimos estableckdos en el primer proceso de
seleccidn,

Por lo tanto, les contratns de congesion requlan
bo siguiente en refacidn & los imandiamisntos ds
proyectos: {i) las entidades que pueden otar-
gar el financiamicnto y que serdn reconocidas
como acréeedores para efecton de reciblr claros
derechos &n virtud del contrato de concesian
hos “Aoreadomes Permitidos”] v la posibilicad de
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recthir inanciamientos de otras entidades o de
los accionistas, v 5l estos serdn subordinados a
los otorgados por los Acreedares Garantizados;
(i} el plazay la forma en laque la conceslonaia
debe acreditar gque ha obtenido ef Anandamien-
to respectivo o que sus accionistas aporiaran
a la concasionaria fondos subcientes en reem-
plazs o conpuntamente con ¢ financamiento
iz kos dcreedores Permitidos; (i) las garantias
gue pueden respaldar el finandamiento {las
Garantias Parmitidas); (v &l procedimisnta
para s reditar o los Acreedones Parmitidas ante
af concedente y solicitar la aprobacion de las
Garantias Permitidas: (v) certos eventos de in-
cumglirmisnto gue permitidn la ejecuclon de las
Garantias Permitidas de conformidad con el con-
trato che concesic; (vil & procedindento para la
gjerucian de las Garantias Ferrmitidas; (vil) los se-
guros que pueden serendosacias a favor de los
Acreedares Permitidos: (vill) fa forma en la que
s pagara a los Acrsadores Permiticas en Caso
de siecucion de las Garantias Permitidas; [ix) la
desigracion de una empresa coma interventor
en el caso de incumplimienta de la concesiona-
flas v, (£ en clertos contratos de concesidn con
pagos par parte del concedente @ traves de los
deneminados Certficados de Reconocinsiento
de Derechos wobire el Fago Anual por Oteas -CR-
P&0—u otros titulos Smilares, las estlpulaciones
que gseguran |3 Independencia v autonomia
de dichos titulos respacto al incurmplimienta
de [a comcesionaria de wus abligaciones en
contratn de concesion. Existen muchias otras
estipulaciones claves que incluyen kos modkelos
de contratos de congesidn, en especial los que
contienen titslos coma los mencionados en &l
nurneral {x] o bos que contienen obligaciones de
parts del concedente de“garantizas” un Ingreso
mirdmso @ la concesionarl 2.

Lo anterior resulia evidentemente fundamental
pera la estructuracidon del financiamiento con el
que 5= clitendrdn los recursos necesarias pard
llevar a cabe el proyects. Por ello, de no regukar
adecyagdamente en el contralo de comoesian
fos mencionados temas, la concessonana tanda
dificuitades para obtener € financiamients, ko
gue lamentablemente ha ocurrido en algunos
casos. En tal supuesto, no solo plarde ol con-
cadente v la concesionaria, sine el pdblico &n

Cavimsriazsos & s mdale i oo 8 EORCRRON par 1B CONFIUCCHN ¥ maseniTile da ilvad

general gue no se ve benaficiads con lxs obeas
proyectadas. Muchas veces los contratos de
conceshin -y mmbidn los contratos acceswriay,
tales como los de fideicomies gue w6 suscriben
comp consacugncia del contrato de concesidn-
P i 50kes no contemplan fas herraméentas nl
las estipulacionas necesarias para garantizas
un adecuado financiamienta, Elie obliga a los
abu-gn;lq; a buscar las herramisntns necasariat
para cubrirlos vacios dejadas por el contrata de
concesitn o disminur los rietgad que generan
sus distintas estipulaciones contradictorias,
Inciugive, en ciertas ocasiones, los confrabos
de concesian han enido que ser modificadios
pasestn gue no pteguraban wuna adecuada “ban-

cahifidad” del propecto,

Por ot |, para agravar las cosas, sdemids de
tener requiaciones que dificultan la obtencidn
del financlamiento, los contratos de concesidn
establecen un plazo para que ef concesionans
acredite b obtencidn ded compromiso de las
irnitituic ioses fnancieras de otargar el inancis-
miento (denaminado Clame Fimanciern), Dicho
plazo, ademas de ser corto an clertas noasicor
nes, contiene ciertos problemas dervados de
una Inadecusda regulackin de |as definiciones
afines, tales como |a definickén de Acreedores
Permitides, Endaudamisnte Garantizada Per-
matido, entne otros.

En ese sentido, alcanzar el anhelads Cherre
Financiera del financiamiento condtitnss puis,
en algunos casos, upa tarea espinoda, lo cual
resulta penaso va gue es un hito refavante para
la concesian desde muchos puntos de vista, Pos
un ladn, se aseguran s FECUrSOS NECEsario:
pira que el concesionario pueda desarroliar el
proyecto. Por otro, 52 logra la participacon da
inversionistas instituchonales locales y extmanje-
ros e=n &l desarrollo de sector infrasstructura y
i servicios priblicos &n al Pero.

El propdsito dal presents aﬂk:ulm-ipmpa'-er_-al-
gunas maodificacionesalas definicones v disefo
de los contratos do concesidn oo el fin de que
algunos de los puntos anterionmente fistados
15 reguien mis adecuadamenie, propanienda
algunos mecanismos contractuales para hacer
s Facl el fmanclamiento de la concesion.
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Les puintos que trataremos e presente artl-
cullo som bos siguienies

1. La definicign de Acresdores Permitidos en
los contratos de concesida,

1 Elplazs v ka forma en b gue deben otorgar
¢ fimanclarmiento,

3, Las Gargntias Permitidas y Seguingd

La metodologia del desarrollo e simple. Salo
hinremes referencia a las formas en bas gue los
distintos nodekos de Contrabos de conde sion die-
sarrallan las estipulacipnes que hemos referido
y las formas en las que consideramos dobaria
hacerse Mo entraremos en discusiones tesricad
al respecto y nuestras recormndaciones s ene
cantraran desperdigadas a |0 lamgn delarticuls,
en la medida que vayamos viendo cada punto.

il. DESARROLLO

1. La definicion de Acreedores Permitidos
en los contratos di concesiin

Léws etnitratos de concesidn contienen una de-
finicidn de Acreedores Permithdod que incluys
wna lista de las entidades: que pusden califcar
oo tales

Dicha lista usualmente emumera las siguientes
entidedes coma posibles Acroedores Permitl-
dios:

Cisaloueier Esirtucion multilateral de cradio de
La cual e Estocko de b Republice del Peri sea
miembro,

] Cuabguler Institucion o cualouler agencla
gubemamental de cualgeler pals con &l
cual £l Extado de la Bepldblica del Perd
manlenga releciones diplamaiice,

() Cualguiar institucian Anancler aprobrade
por & Estado de la Repoblica y designada
comoBanco Extrangaro de Primera Catego-
nia en la Clrcular Mo {ndmero de la crcular
raspectival, emitida por el Banco Cential de
feserva del Pend & cualguier otra cicular
que la modifique, y adicionalmente las

Jogd Francieco Wainr J

que las LusTiluyan, &n gl @xtremo en gue
inCorganen nuevas Insttucionss,

(il Cualguisr otra institecion inanciera inler-
nacional sprobada por el concedente que
tengauna clasificacian da riesgo no menor
a “A% evaluada por una enticed dé recono-
cida prestigio aceptada por la Comasian
Kacional Superdsora de Emgresas y Yalores
{COMASEY]

(ivl Cuabguier institucidn financiera naconal
q:mbada. par ol corncedane,

vl Los accionistas o sociop del concesionaro
en relacion con bos créditos por ellos otor-
gadics ¥ subordinados en o pago respscto
de los créditos de los demds Acreedores
Parmitidos.

fwil Todos los inversionistas institucionales asi
condideraios por las nommacs legales vigen-
tes gue adquieran directa o indirectamente
cualguier tipo de valor mobilario ermitidao
o el concesionario,

Iwii) Cualguder persona natural o juridica que
adquiera, directa o Indirectarente, cual
fuiar tipo de valor mokeliario emitido por
¢l concesionario mediante oferta pablica.

El listade anteriern, 5i hien es amplio, puede sev
majorado,

En primmer bigar, deberfa habwer yma refeencia
genetal al dechio de que una vez que una en-
tidad ha etorgedo &l financiamienic hablendo
calificado como Acreedor Garantizade, ne poe

de perder dichs calidad 5l daja de estar en tos
SUpAsesLD anteniores, Por ejemplo, imanginamins
que la Corporacian Andina de Fomento {CAF)
GEOrgE W préstamo a una determinada conce-
wseanania, En virmed del numeral (1) anterios podia
calificar coma Acresdor Garantizado Akom
bimn, SUpGRORnIes gies b vor gue ha califica

ol comen tal, ef Peand se dietvinesla de b3 CAF, En
cirho casn, conalderamos que la misma debana
seguir calificando cormn fcreedor Permitidao,

En segundo lugas, es sumamente necesario que
& Iriladln woa ablerto, para que el concesionarnio
pueda pedin gue entldades no contempladas
en el listado pusdan calificar como Acreedoges
Permitidos. Elbo es necesario posgue b sofist
caclesn del mundo financien crece dia a dia y
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por o anto es necesario que, con ol debido
sustents, ol concesionars pueda solicitar la
referida calificacidn. En algunos cascs, por
ejemphy, particlpan coma Acreedores Permiti-
dos determinadas entidades =no domiciliadas-
fjue representan a titulares de bones emitidos
directa o indirectamente par el Concesionanio.
Estas erticdades, cada unn de ellas un “ndan e
Trustee” lcwyo equivalente paruano 85 wn repre-
santante di obligacionistas), muchas weces $on
bancos extranjeros recanocicdos bajo ley pera-
nia como de “primesa categoria’ logue viabiliza
su calificaciin como Acreedor Permitida. Sin
embargo, puede darse el caso de que derta
“rdentue Trastee™ N0 soa reconocido Somd un
banco de primea categoria, y por ande o po-
dria enmarcase dentro dé winn de lod SepUesios
die Aereadnres Permiticos

En los numeralas [iill, () y (v se deberia elimi
nar la roferencia @ que las entidades han sido
aprobadas por el concedente, ho cusl genara
confusiin respecto a § £5 necesarka una aproba-
con adicional espocial para el caso €0 coNCIeTD
o basta, por ejempla, con la autorzacion gue
pueda kaber meibido un hanoo para actuar
gama tal por parte de la Superinendencia de
Ranca, Seguros y AFP {3B3].

Fespecto & bos numerabes (vill y [villl, debaria
sefialarse que pueden servaloses mobiliarios U
otros titulos que representen deuda, con el fin
di ineluir tocke awential endeudamienbo repre-
antado an algin titulo, laualmente, el numeral
[wiii] mo deberia sxcluir las emisicnes privadas.
En diltina Instancia podria resquandase |as pra-
noupaciones que pueds fener ol Estadio con fa-
feranicia o gue las emisiones privadas sean bajo
condiciones de mercado o con [asinstiuciones
rieferidas en los numerales anteriores

Vinculado a lo anterios, algunds coniralos de
concesian contienen una definicssn de Erdew-
damientn Garantizado Permitkdo que estabiace
que tipo de pndeudamiento se consideTa cormm
tal, En general, s incluye el endeudamiznto del
concesignaric porconoepto de dinam mmado
en préstamo die cualguier Acrescar Permitide,
incluyendes cuatquier removacion o refinaneia-
miento de tal endeudamisnto gue s garantce

Cornerkains & ks mOcens de Ganeaics s con T EHH

con las Garantias Permitidas, cuyod terminos
financieros principales, incluyendo los montos
dil principal, tasa o tasas de interds,

Respecto a la sefalada definicitn tenemos
varios comentados. En primer lugar, deberia
sor elara con relacidn a ges el endeudamiento
permitida inchuye teds CoRTERI0 MOnNETEmio vin-
culado & endeudamiento y ne sedo su principal
v tasas de Intends, sino amiin las camislones,
tarifas, penalidades y honorarios que puedan
cobrar kot acreedores parmitidod, nclusive s
indernnizaciones products de dafos oCasiona
dis & las mismnas,

Iqualrente, debe incluirse las deudas nculs
das al ntorgamiento del préstame o a la deuda
que puedan generarse 3 favor de |05 acreedones
permitidos producto de contratos de cotseriurg
de rigsgo o garantias que estos paedan otonar
a fawar del coneeshenario. Bs decir, también de-
barian callficar como Acreedones Permitidos bos
provesdores de coberturas de riesgo, seglros
especiabes, e

Finalmente, la utilizacion de la definicién de
acreedores parmitidos prede bevar a confusion
respacta o 5l la concasionaria puede solicinar
financiamientoa otras entidades. Debe dejarse
claroque allo % posibie, solo que dichas epytida-
des no puedan ser penchciaras de las Garantias

Pesmitsdas,

2. Elplzo rlnimml:qmﬂthen
atorgar el financiamiento

Un pursto fundamental en ks Contrabos de L0m-
cesian &5 el plazo en el gue las concesionanas
deben acreditar el Cherre Financiers y qué 52

entienihe por este

Basicamenta, gl contrate de concesion podria
requerr dos cosas distintasa la concesionarka.
Er primar gar, tequeTin que la concasianaria
haya suscrito un contrato de Rnanclamiento
(por ejemple, uns da préstama| con ung o
warips bangcod, Sin qud necesariamante haya
pedida el desembotso de fos fondos. Altar-
natieamente, podria regeeent la presentacion
de una carta de entendimienta suscrita con
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Derachia da i Vo lyersidad de Lima

Araiyts editade por alumnes de la Faculiad d

ADVOCATLE |2

=

BBETAINA



taculrnd de Berecho de 1o Uniyersidad de Lisa

plidimnos 4 La

=

th editada p

Aew'ii

ADVOCATUS |

uno o varios bances en la que e sefale gue
la concesionara y estos estan negociando
financiamiento reqeerido de acuerda con el
respeclivo contrato de concesion.

Por nuestra parte, consideramos convenients s
segunda opcidn. Lo significanta a5 ertander que
cuando sa celabran contratos de préstamo con
los bancos, &l estos n hayan desembodsado
suma alguna, 58 ampeziran & computar comi-
sinnes, [asas y otros condepios que pueden ser
Lumaments aftoo

Loy impoatante €5 lener en cuenta cudndo la
conotsicnania va o necesitar los fondos para las
obras. Por ejemplo, sise trata de una concesion
en marcha, eamo por gj@mple una carretors
que tiene ingresss de peajes, la necasidad da
coritar con fondos para realizar las obeas pro-
gramadas puede segle varios afas despudés
de | firma del contrate de concesion, En dicho
casn, los distinios contratos de concesibn han
obligade a la concesionaria a acraditar el Cierre
Finarciers dentro de los nuswve mesas de csagscri-
tas el condrato, al igual que en proyectos en tos
fue se requasren los fondos inmediatarmentes, Es
dicir, s ha utilizado el farmato de nuewe meses
sin considerar cudndo o necosano contar oon
las fandas.

En e3e sentido, en kos casos en bos gue mo e
requerran fondas en un corta plazn, o este
requerimiento e contingente, los cantratos de
concacsin podilan esablecer otres mecankmos
para proteger el interéds def estado de opae La
conceshomarka obtenga los respectivas fondos
MeCesarkos, CiHMG pEr ejemplo un compromiso
de sus accionistas de otorgar los mismas o car-
tas de entendimiento cebebradas con bancos,

Lina ducls que s presunta es respecto al poasible
financiamiento medianie la emisian de instr-
mientcs representatives de desda, En dicho
cata, par sjemplo, podeia haberse Inserte un
pragrams wn qua se hayan emitido los bonos
Consderamas necesano g se establezca en
bos conmatos i concesiin que en dichos casoy
bastara para la acrediiacion del Ciemre Financienm
que los programas respectivos hoyan guedado
inscritns en la COMASEY, por ejlemplo.

{asd Franciscen Malar | Diego A&

3. Las Garantias Permitidas y seguros

La gran mayoria de loy contratos de concesion
permite a los concesionarios o accionistas del
concesionario otorgas tres garantias a fin da
respaldar el financiamiento g ser otorgado a
favar del concesionario: una hipoteea sobee el
derecho a la concesion, una garantia mokiliaria
sobre ks acciones emitidas por el concesionanio
¥ una garantia sobre sus ingresos, que genenal-
mente se plasman en un contrato de fideicomi-
Lo A continuacion desarrollaremos lod puntos
relevanies di las relericas garantias,

51, Hipoteoa saobve el Derecha die
Concesicn

La denominada "hepoteca” sabre el derecho a
la concesson se encuentra regulada por la Ley
Z6B85, Ley de Incentivas o las Concesiones de
Cibras ce Infraestructura y de Senviclos Publi-
COE, ¥ 5U5S aspecios registrales se encueniran
descritos en la Directiva D04-2001-5UMNARP/SHM,
Directiva que ragula la inscripcidn de las Con-
cesianes, y de las Hipotacas de Concesiones de
Obeas Publicas de Infraestructura v de Servichos
Pablicas.

Bl articubs 3 de la Ley 26885 indica que la hi

poteca sabre ¢l derecho de concesién debe
canstituirse prévia autorizackon del Estads v
podrd ser ejecutada extrajudicialmente en La
forma pactada, siempre v cuando para dicha
ejecucion sea abtenida la wopinian favarakle dal
Estado, a fin de que & derecho de concesian
sl sea ramsferide a favor de quien cumpla
COn WS résguisitos establecidos en kas bases de
la Licitacicn Pablica Especial o del Congurso de
Froyectos Integrales.

5i bien &5 claro que bz libertad contrattual que
la norma otorga & las partes a fin de regular &
procesc de ecocion o5 ancamiable, tambian
o5 werdad quee a la fechs no ha existido ninguna
hipoteca cuya efecucidn haya sido gatiflada, Ello
implica que el Estado no tieng experienclaen lo
gue conciems a laejecucion dehipotecas sobre
el derecho & b concesion, by cual -aurado con
& libertad confractual dejacla 4 las partes para
regular dicha epecucion- confleva una melativa

HETman



incertidumbre sobre laactuacidn del Estado un
extenanc de elecuddn,

Ante ells, uns espemana que el confrato de con-
Cesign respectivo regule en foma datallada la
actuachon del concedenie ante un proceso de
ejecucian. Sin embargo, ello no siempre es asi.
Existen algunos contratos de conoesion en los
cumles se indica someramente que las partes
puaden constituir una hipotaca sobee & dera-
cha a la eoncesitn, sln describir explicitamente
a lo que estd obligade ef concedente,

Fara algunos esta falta de regulacion resulta
T piertn, gt gue @l contrato de hipoteca
calabrado entre el concesionario v &l acraador
(o al representante de lod acresdores, segln
vea el casol savia el documenta “matriz” que
contendria la descripoidn detallada del proceso
de pjecucian, Sin embango, recordemos que =
concedents no participa en cite contrata, por
ko e e realidad las obligaciones contenidas
@n el mismo y aplicebles al concedente, asi
como los derachos del acreedas, ne le serian
oponibles.

Podria argumentarse que b oponibifidad al Esta-
do del contrato de hipoteca se alcanza medionte
lax autorizaciones 4 las que se rafiera el articuln 3
de |a Ley 26BES, puesto que de dicha manera se
aprueba, primern, [a constitecion de la hipoteca,
¥ leacpo, |3 ejecucion de lamisma, de ser el caso.
& tal efecto resulta importante indicar gue (il la
primera autorizackon del Estade muschas veces
se encuentra en ef contrato de coneesidn mis-
IWe; 5 caci, |3 autorizacdn es agusdla diusula
del contrato de concesidn que otoiga el derecho
a constituir la hipoteca; v, (1) de ser st £l casa,
al existir un evento de incumplimicnto en &
marco del financismientn y pretender ejecutar
la hipoteca, la segunda sutorizacion del Estade
podia no ohtenerse simplemants por descono-
cirniento al procedimientg de epececion ensi. 5
bien an este Gitimae case |2 Ley 26885 contempla
un silenclo administrativo positiva n caso el
Estacdn no arorgue la autarizacion dentio de un
plazs, e la prictica ne & obtendria o apoyo
del Estado en el procese de ejecucion, lo cusl
imposdhilitarz el nombramisnts de un nuevs
Eoneesionario y generaria una accidn judicil

Comesiming § s modiis de SomiEaks de auwasion pam & sl

O aricral condra el Estado a fin de obtener su
Ao forzosamente, abviaments dilatando el
process de ajecucidn

En wista de lo antenor, recomendamos que los
contratos de conceslan contemplan wnminimo
e ablgackones del Estado v clertos derechos
il acreedor en lo que corsciems a la gjecuciin
de la hipoteca, puesto que de o conmrario podria
existir una incertidumbre estatal en el aspecte
practico de dicha ejececion. Por &dlo, resalta
acertaco que dertos contratos de concesion
st describan los procedimientos aplcables a la
ejecucion de ko hipoteca. progedimientos que
deberan ser reflejodos en el contrato de hipo-
teca v que por ande serian respetadas por el
Estadio en un escerario de incumglimento.

Eflo mo dejaria duda akauna de la anuencia del
Estado para la ejecucion de la hipoteca v, de
tal manera, otargaria seguridad juridica a los
inversionistas puests gue mo axlstira ninguna
incertidumbee en lo gue respacta 2 la actua-
cinn el Estado dorante el procedimiento de
apacucion,

Otro punte impartante es que en 1os contra-
tos de coneesidn se suele astablecer que ante
determinados incumplimientos por parte de
la empresa concesionaria. se produce la cadu-
cidad de la conceskin, Mo ohstante, al mismao
tlempae y comer consecuencia de los mismos
incumphimientos s establece ol dorecha de los
acreadnres garantmados de solicttar ia ajscwecion
de |a hipoteca, lo cwal no tendria sentido S la
concesion ha dejado de existir, Ello tambign
deberia ser mejorado en los futuros contratos

de concesion,

1.3 Garontia Mobiliaria sohrelos occiones
def concesionario

A diferencia de 1a hipoteca sobee e derecho de
concesion, no existe una norma especifica que
regule el otorgamiento de una garantia muohi:
liaria sohra las acciones del conoesionaro de
U@ concesitn de nfrastiuctung o de servickos
puibdices, por logue [ norma a aplcar aevd la Ley
de Garantias Mobdliarias, Ley 28677, sujeto a lo
dispuesta por el contato de concezian
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5 bian existen algunos contraios de contesdn
que conternplan un procedimiento especifico
# seguirse pars la ejecucion de una garantla
maobiliaria de esta naturaleza, el problema viena
cuandn dicho pracedimiento no ha sido conec-
tamente regulads an el contrato de concesian
y, por ende, debe wer regulado en ® contrato
die garantia mobdliana a ser celebrado entre jos
accioniitas del concesionario y el acresdor.

Comeo sabemos, fa ejecucion de la garantia
michiliaris pueds lograrse mediante |8 gjacu-
cigvr judicial, venta extrajudicial o acudicacion
dirscta de las acclones/participacionss del’
los constituyentels), En todos estos casos, la
persona juridica gue ostenta la titularidad del
derecho de concesidn mantiens este darecho;
sin embarge, kos accionistas de esta persona
Juridica pueden verie madificados, lo cual Cler-
rEmeante genera un cambio en & operador de
la concesitn, puestoque las peronas naturales
que adminkstran al concesionario ya no serian
las misrmas,

Consideramos que este cambio &g squivalenie
préctico a la sustitucidn del concesionaria en
el casa de la ejecucion de la hipoteca, pero
a diferencia de aita gafantia “real” no exisie
ninguna nofma guee obligue a la oblencidn de
una autorizacion estatal para proceder con eds
resmplaz,

En tal sentido, al igual que e el caso de la hipo-
teca, samos de by epinidn que el procedimiente
para la sjecucion de la garantia mokibiaria
debena ewar comtemplado en &l contrato de
concesidn respectivo. Ello evitaria posibles
cuestbonamianios del Estadae al momento de
remplazar & lod acciondstas del concesionario
s =3 qui 3= pretendiera ealizar ello S su auto
rizatidin, otorgando mayor seguidad |urldecs a
la epecucion de esta garantia,

3.3, Gaerantia sebre fos Rujos del
concesionario (deicomiso)

Coimo una de las garartias mds importanties de
li Frmanciamientos de proyectos se encuantra
| fdeicomito de fagos gue constituye la 2me
presa conceslonana. Es una de las garantias

dave Framcince Waiar | Disgo A

mias imporiantes st consideramos que el finan-
clamiento de proyecios ussalmente e olonga
con miras a los flujos del proyecto,

En relacidn a la regulacidn al estableamientode
una garantia con los flujos del concesionario por
parte ded contrato de conceson, consideramas
gue dos oosas deben ser mejoradas

En primer bugar, debe quedar mas clano gus de-
rechos son de libre disposicion del concesiona-
rin. Este deberia encontrarse en la posibilidaed de
ceder la mayor cantidad de derechos podililes,
Inclusive derechos a las garantias de pags mi-
nimos por parte del Esado, [as indemnizaciones
gue pueda obtener por parte del Extado, et

Igualmente, un punto central respecta & la e-
gulacién del contrato de conoesidn @5 que €n
cheros casos no ha guedado claro gue e cone
trato de hdeicomise sgue vigente adn cuando
sg estin ejecutando las demds garantias por in-
curmplimiento dal contesionaria. Cims Pamos
explicaclo en kot pusmitos snteriores, 1a intenckon
de la ejecwcion de las garantias antes mendciond-
dat es la sustituckin de la concesionaria por ha-
ke isourmplicke alguna de sus obligacionas, En
algunos contratos de conceslbn, la regulacian
dir dicha qustitusidn tens un matie tan pati-
cular e parece s lavardadera ‘garantia® gus
S lies otorga & bos acreedones pesmitidos, Asi, 1a
concesionaris [y sus sccionistas, en el caso de la
garantin mohilisria sobre acciones) constituyen
las Garantias Permiticdas a faver de las entidaded
quie be han oergado o khanciamisnto, El ser
benehelarion de dichay Garantias Permiticas
los conwierte en los Acreedones. Garantizados
Perrnitidos, y el tener exta calidad bes otorga el
derecho a solicitar la sustitucion de la empresa
concesionaria, Ex un supsesto extrano ya que
bk contratos regulan la posibifidad de constituir
las Garantiss Pevmiticas y establecen guee éstas
pueden seof ajprutades de acuerds al procedi:
e pactsdo por e partes, ¥ o s ves esta-
blecen todo un procedimienas de sustitucion de
la concesionaria gue puede ser solicitado par bos
benaehciarios de dichas garantias

En todo caso, &n la medida guoe & sustiula
alfl CONCEMonanD v por ende sera una nusva
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ernpresa ba que entre &n las relaciones juridicas
establecidas por e contrato de concesidn, en
clertas ocasiones noqueda clara 4 con lo abteni-
dode una eventual subasta se paga a los bancos
due financiaron a la concesionarla oekginal, sila
rEyva concesianariy asurme las deudas asurmidas
par su predecesara, & como nueva beneficiaria
de los derechos que apanajan la concesicn [par
ejermplo, a recibir o peajes en una concesidn de
carmateras] debe ceder los mismes al fideicomiso
de flujos ya establecido o na, gte,

Come hemos sefalado, 2n la medida que log
furpos que ohtendrd & concesionaria son de wital
importancia, kas puntes antericees deben gue-
dar clards en los futuros confratos de concesion.
Independientemente de qust postura i tome,
an &l presente caso pesa mds la claridsd.

34, Sequrps

Bajo kos contrates de concesion, el concesio-
nario & debe obligar 8 contratar una o varas
pdlizas de sequre a fin de asegurar los bienes

Cmtaris 3 s 0 £ e CONUE 9 ConCesin [er bn conpinuontin y mTISEisin (i (FAeTUCLIH U8 B )

de la concesldn y sl cbtener un pago en caso
de s detariore o destruccion.

En la mayoria de financlamientos en los cuales
axivten blenes slangados en garantia, es usual
que las pdiras de seguro sobre dichos bienes
sean endosadas a fiveor del acreedor, puesio gue
asre thenae un interés legitimo en el extado de
conservackn de los Banes v, por ende, podria
resultar parjudicado en caso de su deberion o
destrusciin,

Mo obstante lo anteriod no sempae los con-
tratos de concesitin contemplan claramente
on todas los casas o posibilidad de gue las
pélizas 4o sagurn sean endosadas a favor de los
acregderes permitides. Este hecho implica que.
calvo sutarizacion expeesa del concedente, no
resulta posible que |os acreedores permitidos
sean incluides come asequrados adicionales o
beneficiprios de las polizas de seguro, restande
una sequridad adicional a los screedores y, por
i, encareciendolos costos del financiamien:
to para el concasionai.
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