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unque el martes ¢l
ministro de Hacien-
da, Ignacio Briones,
dijoquela figuradel
crédito siper prefe-
rente o de suprapre-
ferencia “es una de
las propuestas que estin en andlisis” para
ayudar a las grandes empresas afectadas.
por la erisis, con el paso de los dias esa op-
cidn habria ganado peso y serfa la que co-
rreria conmis ventaja para plasmarse en un
proyecto de ley que ingresaria al Congreso
durante este mes, en paralelo con la refor-
maalaLey de Quicbras, que se trabaja en el
Ministerio de Economia.

Asflo comentan conocedores del trabajo
que se estarfa desarrollando fundamental-
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Y de ley en el que se plasmard este nuevo plan

FORMULA DEL GOBIERNO PARA
APOYAR A LAS GRANDES EMPRESAS
no involucraria recursos fiscales
considerarfa ajustes a la Ley de Quiebras

La idea, que gira en torno a la figura de los créditos stuiper preferenciales, surgi6 del propio Presidente Pinera, quien
en los ltimos dias ha “pimponeado” el tema con dlversas personas dentm y fuera del Ejecutivo para testear los
SIS I ‘

ra, quien ¢l domingo pasado, en entrevist
con “El Mercurio”, se refiric a la medida.

“Como Estado, queremos crear los meca-
nismos para que el propio sector privado
pueda proveer la liquidez que eis empre-
sas requieran, a través de algo que hay que
establecer por ley, que es una figura de un
erédito con suprapreferencia”, dijo el man-
datario en aquella oportunidad.

Este nuevo plan del Ejecutivo apunta
esencialmente a las cerca de 2 mil empresas
que tienen ventas anuales por sobre un mi-
1i6n de UF (unos USS 33,5 millones con
dolar del viernes) y que estan sobre el limite
deventasfijado enel reciente plan deayuda
anunciado por el Gobierno, el que conside-
ra que las empresas con ventas inferiores a
esemonto podrdn acceder a créditos banca-
rios con garantia estatal

En los tltimos dias, el Presidente Piftera
ha“pimponeado” el tema con diversas per-
sonas dentro y fuera del Ejecutivo para tes-
tear los alcances de la iniciativa legal que
fue concebida por el mandatario y en cuya
elaboracién también estd participandoel je-
fie de asesores, Cristidn Larroulet. “Nos han
peguntado algo y hemos comentado en ge-
neral”, dice un ejecutivo que recibié la lla-
mada del mandatario.

Laférmula, segin comentan quienes han
conocido algunos de sus detalles, conside-
raria dos ejes. Por un lado, la creacion por
ley de la figura del crédito stper preferen-
cial, que permitiria que quienes entreguen
recursas frescos a una empresa con proble-
mas de liquidez reciban en primer lugar su
pago una vez que la empresa logre estabili-
Zar sus flujos.

Esta figura no seria muy distinta de la
que ya estd considerada en los proce
mientos de Ley Insolvencia y Reemprendi-
‘miento que estd vigente desde 2014, La
ferencia estaria en que fijaria plazos mds

e la i

deberia

Fxpertos en ma!ena dei

UNA DE LA DUDAS es qué entidad tendra la
labor de registrar y supervisar las
operaciones que se hagan bajo esta figura.

cortos que los de la norma actual para acce-
der a ella y, ademds, incluiria elementos
nuevos, como proteccion ante acciones de
los otros acreedores de las empresas que
por este acto perderdn sus preferencias pa-
ra el pago de sus deudas.

Por otro lado, se tramitard en paralelo la
reformaa la actual Ley de Insolvencia. Esto
conel objetivo deresolver algunas situacio-
nes que las autoridades han observado a
partir de los procedimientos de reorganiza-
cién de empresas y liquidacién, iniciados a
consecuencia de la crisis social. Con esto se
busca adecuar la normativa a lo que ocurre
en la actualidad y lo que se proyecta para
los préximos meses, cuando el niimero de
empresas que enfrentardn problemas de
solvencia podria crecer.

“Tenemos estimaciones que dicen que en
los préximos meses podriamos liegar a 100
resas en riesgo de quibra, pero
queremos evitarlo”, dijo el ministro de Eco-
nomia, Lucas Palacios, el domingo pasado,
en entrevista con “El Mercurio”.

Sin recursos fiscales

Una de las ventajas del mecanismo de
créditos suprapreferentes es que nonecesa-
riamente involucrarfa la inyeccion de re-

rantias para estos eréditos.

“No se consideran garantfas del Estado.
El Estado lo tinico que hace es el cambio le-
gal donde establece esta figura y donde el
Estado dice: ‘Si usted encuentra alguien
quele preste plata, nosotros le aseguramos.
aesa persona que sele vaa devolver su pla-

s
proyecioque clabora el Ejecutivo.

Y aunque lasautoridades corren contra el
tiempo y la intencidn serfa que el proyecto
de ley ingrese al Congreso durante este
‘mes, habria un elemento que estaria entor-
peciendo los planes. “La figura de la siper
preferencia latienen muy claray por algoel
Presidente la menciond. Las dudas siguen
rondando en torno a cémo se va a imple-
‘mentar y qué entidad tendrd Ia labor de re-
gistrar y supervisar las operaciones que se
hagan bajo esta figura. Una alternativa es
quelohagaun juezo bien que sea unaagen-
cia del Gobierno, como STI, Corfo, la Supe-
rintendencia de Insolvencia y Reemprendi-
‘mientoohasta la Comisién parael Mercado
Financiero”, dice otra fuente.

Mientras e conocen los detalles de esta
férmula para ayudar a las grandes empre-
sas, abogados expertos en estas materias.
opinan respecto de los elementos que esta
normativa deberia considerar y las precau-
ciones a la hora de legislar en esta materia.

“Unre

os

que el

cate no podria ser respecto de cualquier

empresa, \II]() de d(]ll(‘”-l\ L()Il]])dnld\ sistémicas”

“En)
no se requiere una modifica-
ci6nala Ley sobre Reorgani-
zacién y Liquidaci6n de Em-
presas y Personas para que se
logren financiamientos de
empresas, para otorgar a es-
tos créditos una superprefe-
rencia para su pago”, estima
Nelson Contador, abogado
experto en estos procedi-

Reorganizacin, I empresa puede obtener
cn‘dlln« para capital de trabajo, con un tope
i

Netson Contador, socio de Nel-
son Contadory Cia. Abogados,

capitulo donde se trata este

tos titulos pec montos. eqm\':xleme\al aapi-
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dias habiles y extendibles
hasta 60 més.

dice: Todo lo anteriot se podria comple-
‘mentar con seguros de créditos, agrega.
Mis alls de las medidas que se adopten
para apuntalar a las empresas, su e
queestacrisis es de proporciones. “Después.
A PPt ;

do sobre como estructurar
ayudas a empresas grandes,
Contador opina que “un res-
cateno podriaser respectode

de

biaa las microempresas, pequenas y algu-
nas empresas medianas. Ahora estamos
atendiendo a empresas medianas y algunas
wmh-s Se estdn pw:su\l:m(lu problemas

Iquier e
fias sistémicas, es decir, cuando su cierre

g steia, sin
d.qmcm” revela.

legal

son ais

penor o d s
del 50% del pasivo, pueden autorizar esta
operacidn. $ilaempresa o logra aprobar su
acuerdoy se declara laliquidacidn, esos cré-
ditos otorgados durante a tramitacin se

sarun
daio a un conjunto m\porlanl(- de empre
le la

organizacion, donde se puede acordar con
I dicionesdepl

sas, como contratistas o

rimer.
Plantea que la estructura de este tipo de

tasa, y un perfodo de gracia que se pueda
extender hasta un afo. Fx\ cx dmbito finan-

pagan con una ‘s decir, lasga-  ciero, cree
por sobre los eréditos laborales ) ﬁ«ales, rantias que se puedan ofrecer. “Desde una los bancos suspendan pcr seis me«s la ch~
quesonlos nun res-

Especifica que — Epio do d de  crditos otorgados antes de L crisis, “para
1 de la Ley de chbra> de Etadon Uni. b noforza ificacidn por L i
dos—, la leg hilena ya contiene un  tibl donde quien ads dades que se p periodo”.

“Cualquiera sea la intervencion del Estado,
tiene que entenderse como una medida transitoria”

Juan Esteban Puga, socio del estudio
Puga Ortiz es de la iden de que “cual-
Estado, ti

de que esos activos, que mu-
chas veces son viables, pasen

a

ne que Bl s e ab ar e
transitoria”, haciendo referencia a la f6r-
mula que el Gobierno aplicard para apo-
yar a grandes empresas.

“En ese proyecto tiene que quedar

Y aunque se declara poco
partidario de la inyeccidn de
recursos del Estado en estas
empresas, siacepta queen es-

muletas a la empresa privada, pero que

tas situaciones transitorias
“el i un
ser bastante omnipotente”,

Eso es bueno para el Estado y tam

e s i
ferte que habri empresas querre-

algo que se
d:c

un fendmeno de insolven-
cia en cadena que en nin-
gtin caso puede ser resuel-
to con una ley de quie-
bras”. Pone como ejemplo
loscasos de Francia y Espa-
ia, paises que a raiz de la
crisis subprime
versas modificaciones le-
gales, en las que habilita-
ron sistemas para adelan-

¢ én los planes y medidas - Juan Esteban Puga, sociofarse.a insolvencia ra-
ue ¢l G wgalrtiz.  vés de
b5 para enfientar el .mp.mo que las empresas podfan

€30 no necesariamente s!gmlk‘a que se
destruirdn, sino que seabrela posibilidad

“No puede afectar derechos ya adquiridos por

“Soluciones apresuradas
pueden terminar por incremen-
tar el problema, con |.‘ consi-
guiente litigiosidad”. Asf opina
Florencio Bernales, socio de Ca-
riola Diez Pérez-Cotapos, espe-
cialista en el freade ltigios y ar-
bitrajes, respecto de los meca-
nismos para ir en ayuda de em-
presas grandes o sistémicas,
que pudieran estar en riesgo de
insolvencia,

Plantea que una eventual le-
gislacion debe considerar quela
economia es un todo global y ello implica
por supuesto considerar la situacion de las
pymes, perotambién de las grandes empre-
sas, porque si estas ltimas caen, arrastra-
rdn consigo a numerosas pymes que proba-
blemente nunca logren recuperarse.

Advierte que, en todo caso, cualquier

“Vamos a tener un a

Florencio
Cariola Diez Pérez-Cotapos.

de la pandemia.
Sin embargo, alerta que “cuando la
economia entera se resiente, se produce

medida que se adopte: dllxu
ré necesariamente cons

optar. Esas experiencias, dice, no fueron
todo lo exitosas que se pensd y requiric-
ron modificaciones posteriores

acreedores antiguos”
trabajadores o el fisco por impuestos”, co-

menta.
Bemal d

q
raraesta figura del créditos

presten dinero, quicnes, con
certeza, lo hardn tan solo si
1a ley les asegura que po
drdn cobrar su crédito; sin
embargo, ello no puede
afectar los derechos ya ad-
quiridos por acreedores antiguos del mis-
deud di

, socio de

po
reses y derechos adquiridos perpreferente
por los actores involucra-  caracteristicas del Chapter 11, el mecanismo
dos. “No solo estd Ia situa-  de bancarrota de Estados Unidos, podria

ylosnuevos  complicar el pues implica-
acrecdores que ahora e ta pusar por tn proceso udicial para reor-

ganizar sus pasivos y poder seguir con sus
operaciones. “En Chile eso siempre implica
unatramitacién prolongada, masatinenlas
actuales circunstancias de restricciones sa-
nitarias. Ademds, posiblemente se traduci-
ria en un volumen tal de solicitudes que los
tribunales estarfan en serias dificultades

nero contra garantias, por ejemplo una hi-
poteca, que les aseguraban contar una pre-
ferencia legal frente a otros acreedores al
momento del pago; similar es la situacion
de otros acreedores preferentes, como los.

y agendar con Ia velocidad
rvquerldﬂ Cualquier solucin debe ser de
general por la via legislativa. A
105 tribuinaies debein legar solo cuando
existan disputas que, con seguridad, las ha-
bré, y posiblemente muchas”.

luvion de causas nuevas”

Para Ricardo R¢ io del i
Carey, la figura del crédito suiper prefe-
renté es una buena idea, aunque estima
que el Gobierno debiera “aterrizarla” en
el proyecto de ley, tomando resguardos,
definiendo el origen y el monto que pue-
den tener estos préstamos, que el destino
de los fondos sea el giro de I empresa,
replicando lo que establece la actual Ley
de Quicbras, incluyendo ademds sancio-
nes para los casos en que el deudor haga
mal uso de los recursos.

El abogado, que entre otros casos re-
present6 a Agrofoods, duena de la marca

g0 de sus deudas. También el
proyecto de ley deberfa im-
jponer una moratoria de pa-
os mds all de los 90 dias
que considera el procedi-
‘miento actual, para que los
otros acreedores no puedan
pedir la quiebra de las em-
presas,

“Debiera privilegiarse que
estos créditos con stiper pre-
ferencia se entreguen exclu- de
sivamente a empresas via-

“el Vergel”,
que la iniciativa —que deber s(-rdtapll-
cacién general y no solo para las empre-
sas mds grandes—, debe prohibir que las
empresas que acceden a estos créditos
super preferentes paguen dividendos

bl P
buena sobre plata mala, porque al final
nunca se va a pagar”, explica.

ZPor qué una ley nueva? Reveco dice
que los procedimientos que estdn en la
norma de insolvencia vigente, aunque

Ricardo Reveco, socio
Carey.

expeditos en

con otros paises, son largos.
considerando la coyuntura
actual. También son muy ca-
ros para las empresas de me-
nor tamafio, porque junto con
la representacion de un abo-
gado, se requiere pagar servi-
cios deauditores y un veedor.
“La ley actual estd pensada y
funcionaen forma perfecta en
perfodos normales, donde
una compaiia tiene una si-
tuacién puntual de insolven-
cia. Sin embargo, ahora producto de la
pandemia, vamos a tener un aluvin de
causas nuevas y para eso deberfamos
contar con un procedimiento mis expe-
dito y que sea excepcional para situacio-
nes excepcionales como esta”, plantea.

Fuente: El Mercurio / Economia y Negocios: B9. http://portal.nexnews.cl/showN?valor=dvbww
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