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I.  CREDITOS SUBORDINADOS

No cabe duda de que una de las grandes novedades de la Ley Concursal
consiste en la aparicion de la categoria de los acreedores subordinados, cuyos
créditos se regulan en el articulo 92 M. Una categoria que si bien no es descono-
cida en nuestro ordenamiento, se introduce ahora con cierto brio en la norma
concursal @. Subordinar puede significar, en una concepcion vulgar, bien una
relacién de dependencia, bien clasificar algo como inferior respecto de otra u
otras cosas, y ambas se ajustan acompasadamente al marco que ha querido
disefiar el legislador en la Ley Concursal. Tradicionalmente el ejemplo de cré-
dito subordinado en nuestro sistema legal era, y aln es, el de los préstamos
y créditos participativos de la Ley de reconversiéon y reindustrializacion
(27/1984, de 26 de julio) varias veces enmendada, o las propias emisiones de
obligaciones subordinadas previstas en la Ley 13/1985, de inversiones obliga-
torias, recursos propios y obligaciones de informacion, de 25 de mayo, sin
olvidar el efecto analogo a la subordinacién que se lograba para los créditos por
intereses devengados con posterioridad a la apertura del concurso y que no
cubren las garantias reales (articulo 1916 Il del Cdédigo Civil).

() De auténticos injertos en nuestro sistema los califica GONZALEZ FERNANDEZ,
“La subordinacion concursal de los créditos del socio Unico contra la sociedad universal”, Estu-
dios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel Olivencia, 1V, Madrid, 2005, pp. 3.691
y ss., p. 3.693. Sobre el fundamento juridico de la subordinacion vid. ademés AVILA DE LA
TORRE/CURTO POLO, “La subordinacidon del crédito de las personas especialmente relaciona-
das con el concursado”, Estudios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel Olivencia,
1V, Madrid, 2005, pp. 3.537 y ss., p. 3.540 y ss., en las que se analizan las posibles causas que
fundamentan la postergacion de los créditos, en general, y los de las personas especialmente
relacionadas, en particular.

(@ El origen de la subordinacion hay que rastrearlo en la jurisprudencia norteamericana,
remotamente en la Partnership Act de fines del siglo diecinueve. De ahi se incorpora al Cddigo
de Quiebras o US Bankruptcy Code en su “section” 510 y de ahi paso a la Ley de limitadas
alemana (GmbH) y la Insolvenzordnung, pardgrafo 39. Concretamente, en la ley de insolvencias
alemana la subordinacién abarca tres supuestos, primero se subordinan los créditos por intereses
de los que se acumulen a partir de la apertura del procedimiento de insolvencia, asi como los
gastos que se originen en el procedimiento y las sanciones pecuniarias del tipo que sean. Tam-
bién se subordinan los créditos del socio a la devolucion del préstamo sustitutivo del capital o
créditos asimilados, como también los créditos originados por una liberalidad del deudor con-
cursado. El segundo supuesto o &mbito es el de los créditos cuya postergacion en el concurso se
hubiere pactado entre acreedor y deudor —es nuestra subordinacion convencional— y que seran
satisfechos tras los anteriores. Finalmente, y en un tercer ambito, se subordinan los intereses de
los créditos concursales subordinados y los gastos que para estos acreedores surjan con motivo
de la participacion en el procedimiento. En pruebas de este articulo ha sido publicada la excelen-
te monografia de FERRE FALCON, Los créditos subordinados, cizur Menor, 2006, en las pp. 70
y ss. se puede leer un andlisis comparado sobre el origen y la evolucién de la subordinacion.
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Cuando se lee este articulo 92, la impresion o la sensacion que se despren-
de, amén de comprobar que la subordinacién en cuanto técnica puede ser tanto
negocial como legal, no es otra que la de interrogarnos seriamente acerca de
cual es o debe ser en realidad la funcién y finalidad que estan llamados a
cumplir estos créditos legalmente postergados, créditos sumamente heterogé-
neos que acaban generando una enorme perplejidad. Una subordinacién auto-
maética, total y objetiva, si bien no se regula toda ella en los arts. 92 y 93 de la
Ley Concursal. Piénsese en el art. 87.6 que en cierto modo se anticipa a la
subordinacién en aras a todo intento de que ésta se evite ®).De hecho, como bien
se ha sefialado, la subordinaciéon contractual o convencional atiende pura y
simplemente al interés de las partes, de modo que el deudor es capaz de mode-
rar el impacto que un fuerte apalancamiento tendria en su capacidad de endeu-
damiento, mientras que el deudor recibe a cambio del mayor riesgo asumido
una alta rentabilidad. Por el contrario, la subordinacion legal es un instrumento
juridico que opera en interés de los restantes acreedores del deudor 4). Subordi-
nacién en la Ley Concursal es sindbnimo de degradacion, de debilitamiento, sea
ésta impuesta o consentida ©). Pero subordinar no solo es jerarquizar, pues se
gradla o jerarquiza negativa y positivamente, también va a significar en la Ley
Concursal un cierto ostracismo a la hora de conformar la voluntad negocial,
convenida o no. Se le aparta al subordinado de toda area de influencia y de toda
decision que pueda manipular de un modo u otro del proceso. La subordinacion
implica la voluntad de otorgar un trato desfavorable a ciertos créditos que el
legislador ha sefialado con su dedo, pero también significa e implica la de
mejorar frente a los postergados el tratamiento de otros créditos, cuales son los
ordinarios. Se materializa el menor valor de ciertos créditos a través de la

(®)  En esta linea PERDICES HUETOS “La clasificacion de los créditos personalmente
garantizados”, ADCo, 2004, n.° 3, pp. 115 y ss., p. 134; ROJO “La calificacion de los créditos
concursales con garantia personal”, ADCo, 2006, n.° 7, pp. 517 y ss., p. 537.

()  Véase el pormenorizado y sugerente estudio de BERMEJO GUTIERREZ Créditos y
quiebra, Madrid, 2002, p. 436. Para IGLESIAS PRADA/VAQUERIZO ALONSO, “Sobre la
subordinacidon legal en el concurso de los créditos pertenecientes a las personas especialmente
relacionadas con el deudor”, Estudios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel Oli-
vencia, 1V, Madrid, 2005, pp. 3.731 y ss., p. 3.734, el establecimiento de los créditos subordina-
dos responde también genéricamente a razones de equidad relacionadas con el escaso mérito o
valor atribuido a la titularidad de ciertos créditos como son los derivados de multas o aquellos
que resultan a favor de acreedores de mala fe, aunque deba también reconocerse la existencia de
alguna causa de subordinacion derivada de la mera conveniencia procesal, como sucede con los
comunicados tardiamente.

()  Como acertadamente sefiala MONTES, “El régimen de los créditos subordinados en
la Ley Concursal”, ADCo, 2004, n.° 1, pp. 49 y ss., p. 50, esta nueva categoria introduce una
“excepcidn negativa” al principio de igualdad de trato de los acreedores, la tan reiterada maxima
que establece la par conditio creditorum.

-11 -



ABEL B. VEIGA Coro

técnica subordinatoria ). Quedan en un segundo plano tanto el hipotético refor-
zamiento y mejora de los acreedores ordinarios como las distintas Iégicas a las
gue responde cada una de las heterogéneas causas de subordinacién. Todo res-
ponde a una decidida opcion legislativa que no se arredra ni tampoco discrimina
en las causas, por lo gque sus resultados no son del todo coherentes ni razona-
bles. No toda causa de subordinacién casa con una sancién, pues ¢acaso tras
una subordinacion convencional debe entenderse algin atisbo de sancién o
penalizacion? Lo que hay es una renuncia, un debilitamiento consentido y tole-
rado del propio crédito que se pospone a otros créditos o incluso, de cara a una
correcta exégesis de lo que deberia ser una auténtica subordinacion convencio-
nal, a la totalidad de créditos, ocupando el dltimo lugar entre los subordinados.
Ahora bien, esta tampoco ha sido la eleccion del legislador, por lo que interpre-
tativamente el crédito se subordina y ocupa el lugar que le corresponde en el
propio articulo 92 y el 158 relativo al orden de pago.

En cierto modo con la subordinacion se conjura y destierra el peligro de
gue un poco diligente deudor termine apropiandose del valor residual que que-
de en el patrimonio concursal en el infrecuente y poco probable supuesto de que
llegue a existir un remanente tras la satisfaccion completa del resto de acreedo-
res. De lo contrario, obtendria parad6jicamente mas valor del que habria tenido
o le hubiera correspondido ex ante, ya que se quedaria con el valor residual de
un patrimonio limpio de deudas. La subordinacion supone simplemente que el
crédito de uno o varios acreedores queda clasificado como inferior en la gra-
duacion de créditos respecto de otro u otros créditos que, sin subordinacion,
serian, si no de mayor rango, al menos si del mismo rango . Pero no s6lo
implica esa clasificacion inferior o relativizada sino que, ademas, la lista de
créditos que se configura en el articulo 92 es una categoria fuertemente jerar-
quizada, igual que sucede con la lista del articulo 91 relativa a los créditos con
privilegio general. No se enumeran, todo lo contrario, se graddan los créditos
subordinados ®).

La financiacién subordinada permite a una sociedad engrosar sus fondos
propios al postergar el rango crediticio de la financiacion respecto del pasivo

) Conforme BERMEJO GUTIERREZ, Créditos y quiebra, cit., p. 435; GONZALEZ
FERNANDEZ, “La subordinaciéon concursal de los créditos del socio Unico contra la sociedad
universal”, cit., p. 3.694.

(M Conforme ALEMANY EGUIDAZU, “Subordinacién contractual y subordinacion
concursal”, La Ley, nim. 6004, 26 de abril de 2004, pp. 1 y ss., p. 2.

(] Conforme GARRIDO, “Comentario Articulo 92”, Comentario de la Ley Concursal I,
ROJO/BELTRAN (dirs.), Madrid, 2004, p. 1660.
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social no subordinado ©. Es cierto que por esta via el acreedor aumenta expo-
nencialmente su cuota de riesgo en aras de reforzar su vinculo al proyecto
empresarial. Supuestos de financiacion subordinada son aquellos procesos de
refinanciacion de empresas en crisis, por medio de la cual se aumenta el mon-
tante de los capitales vinculados al riesgo empresarial, y se incrementan entre
otros extremos los plazos de recobro y las ratios de endeudamiento. No sin ello
exigir por su parte ciertas contraprestaciones que se traducen en concretas exi-
gencias del financiador a la sociedad financiada. También estamos ante supues-
tos de financiacién subordinada en aquellos casos de incentivacion por parte de
los poderes publicos para reflotar empresas en crisis 0 reconversion.

Quizas el automatismo legal del crédito subordinado en algunos supuestos,
incluso irracional, plantea mas ambiguiedades que luces, sobre todo si se tiene
en cuenta la mezcolanza un tanto anodina que se hace con ellos. Se trata de
mezclar lo pernicioso o que asoma un claro resquicio de fraude y sospecha de
connivencias defraudatorias con el marchamo de ser una sancién, cuando no
una busqueda residual y tangencial de indemnizacién para aquellos que en
Gltimo caso nada podrian alegar en su contra. Ahora bien ¢cuél es la naturaleza
de la subordinacion?, ;acaso una idea de sancion? Parece como si la sospecha
de fraude asomara en el entorno de un insider donde parece que el escripulo a
un comportamiento defraudatorio 0 a un exceso de sobreinversién induce a lo
tendencioso y malicioso, pero nunca mas que ahora tiene valor el dicho popular
de que no han de pagar justos por pecadores, pues no toda actuacion se enmarca
en esos parametros, esto es, no tiene por qué ser de por si perverso o defraudato-
rio su crédito. Las causas de subordinacion, o lo que es lo mismo, los supuestos
de subordinacion son tan heterogéneos como dispares, por lo que su naturaleza
responde a parametros distintos (19, Mantener esta tesitura es desconocer la red
y la operatividad de las pequefias sociedades, de gestién estrecha y cerrada o

®  Maés critico se muestra MONTES, “El régimen de los créditos subordinados en la Ley
Concursal”, cit.,, p. 63, quien cree que no cabe explicar la posicion de los titulares de estos
créditos ni como un negocio sobre el rango ni como un resorte obligacionalmente establecido
respecto de su exigibilidad. Para este autor no hay un “negocio sobre el rango” (permuta,
posposicion o reserva) en la subordinacién convencional porque, sencillamente, no hay rango
sobre el que negociar. En cambio si hay, en la subordinacion legal, una alteracién a menor de la
par conditio creditorum o posicion de igualdad que forma parte del contenido del derecho de
crédito que, de este modo, queda debilitado.

(10)  Correctamente MONTES, “El régimen de los créditos subordinados en la Ley Con-
cursal”, cit., p. 61, sefiala la ausencia de un juicio de reproche, dado que la subordinacién no
depende de la estimacion de una ilicitud o de un fraude, por lo que desde este punto de vista es
de carécter automético y objetivo.
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familiares, o que rehuyen del mercado del crédito, y en el que los créditos de los
insiders constituyen la formula habitual de obtencién de medios financieros (1),

Por tanto asi como no seria justo extender a todos los supuestos o causas de
subordinacién laideade fraude o ilicitud tampoco lo es afirmar su idea 0 marcada
impronta de sancion. El debate esta servido. No es precisamente facil dilucidar e
incluso tratar de dilucidar si la subordinacién acttia como instrumento sanciona-
dor de un hipotético fraude en el concurso o no. La premisa de la que se parta
condicionara en cierto modo el resultado final 12, Hasta cierto punto gozan en
definitivade un aura de créditos de valor residual, desvalorizados bien por volun-
tad legal, bien por voluntad negocial. En la jerarquia crediticia éstos tienen asig-
nado el menor valor, el residual, el peor, cobraran de lo que quede si es que algo
gueda. Su valor en el tréafico es todavia menor que el de un crédito ordinario. Su
deliberada colocacion en la clase inferior de la graduacién de créditos concursa-
les significa, entre otros extremos, que estos créditos subordinados bien por vo-
luntas legis bien por voluntas negotiales Gnicamente recibiran un pago también
residual, esto es, s6lo y siempre que los créditos privilegiados y los créditos
ordinarios hayan recibido una satisfaccion integra. Ello no obsta para que se
califiguen igualmente de créditos concursales, pues eso es lo que son, créditos
nacidos antes de que el deudor esté inmerso en situacion de insolvencia. Sin
embargo sobre estos créditos pende en definitiva el estigma de ser considerados
créditos de nulo o vago valor, de tal modo que su efectividad se supedita a la
hipétesis de que quede algin remanente —harto improbable— en el patrimonio
del deudor 3, Y es que en definitiva lastra a estos créditos el poco o ningin

(1) En parecidos términos BERMEJO GUTIERREZ, Créditos y quiebra, cit., p. 439.

(12) La impronta sancionadora del crédito subordinado ya la encontramos en ROJO
FERNANDEZ-RIO, “Disolucién y liquidacion de lasociedad de responsabilidad limitada”, RCDI,
nim. 618, 1993, pp. 1487 y ss., p. 1507 y ss., quien emplea el término antiprivilegio a la hora de
designar la postergacion legal automética de determinados créditos por razén de su titularidad,
como son los créditos de los socios de determinadas sociedades, cuya participacion en el capital se
encuentre entre un 5% y un 10%, los créditos de los administradores. Vid. asimismo GARRIDO,
“La reforma del derecho concursal espafiol. Reflexiones en torno a la ‘Propuesta de anteproyecto
de ley concursal’ del profesor Angel Rojo”, RDBB, num. 64, 1996, pp. 889 y ss., p. 937.

(13)  En Alemania, partiendo incluso del nulo valor que pueden tener estos créditos subordi-
nados son estos propios acreedores quienes tienen que sopesar en ultima instancia si les compensa
o0 no solicitar el reconocimiento de sus créditos en el concurso. Asi el paragrafo 174 111 de la InsO
prevé reconocer a estos acreedores a través de una resolucion judicial a la vista de las expectativas
de satisfaccién que puedan albergar. Se trata en definitiva de impedir que alin encima incurran en
un despilfarro indtil de recursos (dinero, tiempo, papeleo, tramites engorrosos, etc.), sobre todo
cuando las probabilidades de cobro son poco probables o resultan totalmente nulas. Asi las cosas,
el drgano judicial veta la posibilidad de participacion de estos acreedores en el procedimiento
concursal cuando ésta es irracional y costosa desde el punto de vista econdémico. Si por el contrario
existen expectativas racionales de satisfaccion las cosas cambian. Vid. més detenidamente BORK,
Einflhrung in das neue Insolvenzrecht, Tubinga, 1995, p. 152.
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interés que acaban por tener sus titulares ante la situacion concursal, sobre todo

cuando las expectativas de cobro son nulas o infimas. La Ley Concursal estatu-
ye una categoria de créditos subordinados perfectamente estructurada y jerar-
quizada, su ratio no responde a una sistematizacion numeral de los créditos,
sino que sobre todo su intencidn es graduarlos, jerarquizarlos y, en cierta medi-
da, priorizarlos entre ellos al igual que hace el articulo 91 cuando se jerarquizan
los privilegios generales, pero no en cambio y como a priori pudiera pensarse el
articulo 90 respecto de los créditos privilegiados especiales (14).

Penalizacion o indemnizacion, tutela o reforzamiento de los ordinarios,
esa es la cuestion y la pregunta que hemos de hacernos en torno a la ratio de
estos créditos subordinados (15, Ahora bien, el elenco de créditos subordinados
es tan heterogéneo, pues estamos ante un auténtico cajén de sastre que, posible-
mente no sea viable y menos correcto atribuir a todo tipo o clase de subordina-
cidn crediticia una misma naturaleza (6. Su satisfaccion esta incluso subordina-
da y condicionada a la satisfaccion previa de los ordinarios. Los créditos subor-
dinados en caso de que lleguen a ser liquidados se pagaran conforme a las
subcategorias que se establecen jerarquizadamente en el articulo 92, de este
modo, si no existen recursos suficientes para el pago completo de todas las
subcategorias de créditos subordinados, el pago hasta donde llegue la liquidez
procederad de un modo parcial y a prorrata dentro de la subcategoria que se
estuviese liquidando (articulo 158.2 de la LC). El articulo 158 de la Ley Con-
cursal es pues rotundo cuando establece que el pago de los créditos subordina-
dos no se realizara hasta que no se hayan satisfecho completamente los créditos
ordinarios. El pago de estos créditos se llevara a cabo por el orden establecido
en el articulo que los enumera y recoge y, en su caso, a prorrata dentro de cada
namero. S6lo se abonaran con el remanente, probablemente infimo por no decir
inexistente, de la ejecucién universal.

(14) Como bien sefiala GARRIDO, “Articulo 92”, Comentario de la Ley Concursal,
(ROJO/BELTRAN (dirs.), Madrid, 2004, p. 1.660, la jerarquia s6lo tiene trascendencia en caso
de que los créditos ordinarios sean integramente satisfechos en la liquidacion concursal y exista
remanente para el pago de los créditos subordinados.

(15)  para ALONSO LEDESMA, “Articulo 92. Créditos subordinados”, Comentarios a
la Legislacion Concursal [Ley 22/2003 y 8/2003 para la Reforma Concursal, | [PULGAR
EZQUERRA et. al., dirs.], I, Madrid, 2004, p. 929, en la LC la subordinacién tiene un claro
matiz sancionador al no partir del dolo, ni siquiera de la actuacion culposa del sujeto ni estable-
cer supuestos concretos en los que puede presumirse que esa conducta existe (caso de infracapi-
talizacion, como en el derecho aleman), sino simplemente por el mero hecho de que los titulares
de los créditos estén en esa situacion de proximidad con el deudor, con total independencia de
cuél haya sido su conducta o de en qué condiciones se hayan otorgado esos créditos.

(16)  Conforme BLASCO GASCO, Prelacion y pago a los acreedores concursales, Cizur
Menor, 2004, p. 151.
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En el régimen que pergefia la Ley Concursal, la postergacion del crédito es
automatica y objetiva, sin discriminar la naturaleza y causa del crédito relega-
do. Es mas, la subordinacion es absoluta. S6lo se subordina objetiva o subjeti-
vamente, en cuanto persona especialmente relacionada con el deudor, conforme
a los parametros marcados en la Ley Concursal, no cabiendo una subordinacion
extraconcursal. No cabe, por consiguiente y a diferencia de otros ordenamien-
tos, una subordinacion judicial. Se declina simplemente hacerlo. Las causas de
subordinacién son objetivas y cerradas. La Ley simplemente ofrece una lista
ordenada y jerarquizada perfectamente de créditos subordinados. Lista que in-
dudablemente es excesiva. Aqui el legislador no podd pero injerté en exce-
s0 (17, No es, por consiguiente, necesario ni preciso que haya por ejemplo una
infracapitalizacién de la sociedad en el caso de ser persona juridica, o fraude en
el acto constitutivo de concesién de un crédito, basta con que se trate de uno de
los créditos que se enumeran en ese elenco que regula el articulo 92 de la Ley
Concursal. Podemos concluir sin miedo a equivocos que el legislador ni siquie-
ra ha concedido el beneficio de la duda a algunos acreedores de estos créditos
subordinados, ante los que el paradigma conductual y de comportamiento del
acreedor pesan en su contra indiscriminadamente, ignorando conductas que a
priori son correctas y sumiéndolas en una sombra de duda y legitimidad, lo que
provocard a la larga una total inhibicidn de concesién de crédito por parte de
estos hipotéticos acreedores, operadores econdémicos en algunos casos, que han
sido sefialados por el dedo acusador de la Ley Concursal. Poco importa la
aptitud y la buena intencion de estos acreedores, que se ven relegados por un
criterio racional, que no razonado, de objetividad.

Los créditos subordinados por tanto y como ya hemos sefialado han sido
calificados y graduados conforme a criterios objetivos sin tener en cuenta, e
incluso despreciando absolutamente, el comportamiento o conducta del sujeto;
Unicamente se han tenido en consideracién las circunstancias que rodean a
dichos créditos (18). Se han configurado y escudrifiado conforme a criterios ob-

(A7) Comparte esta critica SANCHEZ CALERO, “La subordinacion legal de créditos en
caso de concurso de una sociedad”, Estudios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel
Olivencia, 1V, Madrid, 2005, pp. 3.893 y ss., p. 3.895.

(18)  En parecidos términos SANCHEZ CALERO, Instituciones de Derecho Mercantil,
11, 26.2 ed., Madrid, 2003, p. 477. Esta serd una de las grandes diferencias con el ordenamiento
alemén, en el cual la delimitacion se lleva a cabo en su naturaleza y no en la persona del
acreedor, de forma tal que, conforme a la ley de insolvencias germana, los socios, administrado-
res, liquidadores, etc. de la sociedad podran ser titulares de un crédito normal, ordinario o
privilegiado pero no subordinado frente a la sociedad fallida en cuanto que tal crédito en el
momento de su otorgamiento tuviera una funcidn diferente a la de sustituir a una aportacion de
capital. Por el contrario la ley espafiola ha vinculado la subordinacion al hecho de una especial
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jetivos y automaticos, sin necesidad y, menos adn, sin importarle probar las
conductas dolosas o fraudulentas o de infracapitalizacién de la sociedad (9.
Parecen responder a una suerte de obligada sancién o preterimiento particu-
lar 20), Pero no olvidemos que antes de sancionar deberia apreciarse en su ver-
dadera dimension toda conducta fraudulenta y lasciva, sin que quepa extender
semejante subordinacién sélo por ser acreedores a quienes precisamente la ley
trata de inhibir y restar operatividad por el mero hecho de estar relacionados
con el deudor, ya profesional, ya familiarmente. Quizas se han desterrado un
tanto deliberadamente otras facultades y actuaciones que la propia normativa
legal esgrime a modo de remedio de estas conductas, como serian las acciones
de reintegracién que pergefia el articulo 71 de la Ley Concursal y que permiten
rescindir todo acto perjudicial para la masa activa realizados por el deudor
dentro de los dos afios anteriores a la fecha de la declaracion del concurso,
incluso aungue no hubiere existido intencion fraudulenta, y maxime si la ha
existido, por lo que hemos de preguntarnos ¢por qué este automatismo, exage-
rado, si la propia ley disciplina remedios legales que pueden ser incluso mas
justos? De este modo si ha habido fraude se rescinde el contrato y no entra
siquiera a formar parte de los acreedores subordinados, y si no lo ha habido
(para qué relegarle entonces? S6lo asi se mitigarian ademas las tendencias
sobreinversoras del deudor una vez manifiesta la situacion de insolvencia. Son
quizas las acciones de impugnacién —revocatorias concursales— el mejor re-
medio para evitar y eliminar el expolio y la expropiacién egoista de algunos
acreedores que se valen de la especial informacion que tienen del deudor para

relacion del acreedor con el deudor insolvente, una vinculacién harto discutible pero rotunda.
Ahora bien, el articulo 93 de nuestra norma tampoco guarda una similitud con el paragrafo 138
de la InsO, puesto que en esta norma la enunciacion de las personas especialmente vinculadas
con el deudor no se efectta con la finalidad de delimitar los créditos subordinados, a diferencia
del tenor literal de los articulos 92 y 93 de nuestra ley, sino con el propésito de cerciorarse y
limitar los actos impugnables realizados por un acreedor con el deudor en flagrante perjuicio del
resto de acreedores.

(19 Acertadamente IGLESIAS/VAQUERIZO, “Sobre la subordinacién legal en el con-
curso de los créditos pertenecientes a las personas especialmente relacionadas con el deudor”,
cit., p. 3.734, sefialan como mientras la nueva ordenacién de los privilegios ha resultado ser el
fruto de un proceso largamente meditado a raiz del amplio debate abierto como consecuencia de
la insatisfactoria experiencia acumulada durante la vigencia del anterior régimen legal, la im-
plantacion del sistema de subordinacion de créditos previsto en los articulos 92 y 93 constituye,
por el contrario, una innovacion carente de auténticos referentes practicos y positivos en nuestro
sistema.

(20) pe penalidad civil los califica ALEMANY EGUIDAZU, “Subordinacion contrac-
tual y subordinacion concursal”, cit., p. 3, y como tal sancién civil esta sujeta al principio de
legalidad sin poder ser introducida por normas de rango inferior.
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propiciar la comision de actuaciones perjudiciales para el interés del resto de
acreedores (21,

No obstante, y reconociendo los privilegios especiales y generales como
una excepcion positiva en relacion con los créditos ordinarios, la propia Ley
Concursal crea y ejecuta con su misma potestas una “nueva” categoria negativa
en nuestro derecho, los créditos subordinados, que constituyen la antitesis y
reverso del privilegio, el antiprivilegio, mas, eso si, en perfecta sintonia con lo
pergefiado en el resto de ordenamientos europeos (22). La subordinacién, contra-
riamente a las virtualidades que supone un privilegio, implica una postergacion
o relegacion en la tutela del crédito, discriminando negativamente a los acree-
dores subordinados frente al resto de los acreedores. Son una suerte de créditos
residuales, debilitados, degradados y desvalorizados por la propia norma con-
cursal y de acreedores bajo sospecha que se ven desfavorecidos por voluntas
legislatoris en la escala graduatoria de los créditos situdndose por detras de los
ordinarios 23, En cierto sentido, esta postergacion supone para algunas causas
de subordinadas, aunque no para todas, un castigo o sancién legal sobre unos
acreedores especificos y ante unas circunstancias concretas. Como bien se ha
dicho, el reconocimiento de estos créditos ope legis o créditos antiprivilegio
producen el efecto contrario del privilegio (4.

No discutimos la virtualidad de estos créditos, tampoco las razones, la
naturaleza personal o no y la titularidad a que responden, asi como su oportuni-
dad en la Ley Concursal, pero si la forma y el talante excesivo en que se recogen

(21)  En este sentido manifiestamente RUMKER, “Verhaltenspflichten der Kreditinstitute
in der Krise des Kredithehmers”, KTS, n.° 4, 1981, pp. 493 y ss., p. 508; SCOTT Jr., “Ban-
kruptcy, Secured Debt, and Optimal Capital Structure”, J. Fin., vol. 32, 1977, pp. 1 y ss., p. 2,
quien destaca el valor de las acciones rescisorias concursales por fraude como instrumento que
elimina la expropiacion de los acreedores.

(22)  Cfr. ALONSO LEDESMA, “Delimitacion de la masa pasiva: las clases de créditos y
su graduacién”, en Derecho Concursal. Estudio sistematico de la Ley 22/2003 y de la Ley
8/2003, para la reforma concursal [GARCIA VILLAVERDE, et. al. dirs.], Madrid, 2003, pp.
357-408, p. 361. En parecidos términos MONTES, “El régimen de los créditos subordinados en
la Ley Concursal”, cit., p. 50.

(23)  Sefiala RUIZ-RICO RUIZ, “En torno a los controvertibles créditos subordinados”,
Estudios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel Olivencia, 1l, Madrid, 2005, pp.
3.839 y ss., p. 3.842, que la prevision legal de los créditos subordinados constituye la respuesta
juridica frente a las maniobras negociales del concursado tendentes a autoprivilegiarse, aunque
sin detenerse en las obligaciones de las que emergen aquéllos.

(24 vid. ALONSO LEDESMA, “Delimitacion de la masa pasiva”, cit., p. 389.

-18 -



Los CREDITOS SUBORDINADOS EN LA LEY CONCURSAL

y regulan algunos de estos créditos (25); una suerte de totum revolutum, sin ton ni
son, a modo de amalgama o cajon de sastre. En el articulo 92 se enumeran los
créditos a los que se les confiere el caracter de subordinados. Se trata de crédi-
tos comunicados tardiamente, de los contractualmente subordinados por volun-
tad de las partes, de los de intereses y de los procedentes de multas y demas
sanciones pecuniarias, de los de personas especialmente relacionadas con el
deudor y, por dltimo, de los de quien haya sido declarado parte de mala fe como
consecuencia de la rescision concursal.

Finalmente, como nota comdn de estos créditos subordinados, suponen
una considerable merma de los derechos, que, de otro modo, corresponderian a
estos titulares de créditos subordinados. Asi, no podran formar parte de la admi-
nistracién concursal; no tienen derecho de voto en la junta de acreedores; que-
dan vinculados por el contenido del convenio aungue ni siquiera hubieran vota-
do a favor; les afectan las mismas quitas y esperas establecidas en el convenio
para los créditos ordinarios, si bien podran aceptar propuestas alternativas de
convenio. Asimismo, en caso de liquidacion, sus créditos son postergados a
todos los demas, viendo extinguidas las garantias de cualquier clase que tuvie-
sen constituidas y, por tanto, viéndose, en su caso, obligados a la restitucién
posesoria y exponiéndose a que aquellas prendas o hipotecas registradas sean
canceladas.

II. LA SUBORDINACION CONVENCIONAL

Como ya hemos sefialado dos son las vias de subordinacion de un crédito,
bien la convencional bien la legal. Entran por tanto también dentro de la catego-
ria de subordinados aquellos créditos en los que la voluntad de las partes con-
cierta relegar intencionadamente estos créditos a un plano residual, ya que con
esta relegacién no se afecta ni se perjudica a los derechos de otros acreedores.
Esta subordinacion voluntaria confiere al crédito un caracter o conjunto de
cualidades o circunstancias propias. La Ley Concursal asienta como criterio
determinante para la subordinacion concursal la pretensién de eficacia de los
contratos de subordinacion, que puede ser general o relativa. Créditos que no
considerd oportuna la Propuesta de 1995 pero que ahora si han tenido cabida.
Se procede a una voluntaria graduacién de los créditos conducente a una delibe-

(25 No parece compartir esta critica MERCADAL, “Comentario al art. 92 y 93”, en
Nueva Ley Concursal (SALA/MERCADAL/ALONSO coords.), Barcelona, 2004, p. 455; sin
embargo para VICENT CHULIA, Introduccion al derecho mercantil, 16.2 ed., Valencia, 2003,
p. 1.109, este articulo es el més riguroso de la nueva Ley Concursal, la nueva ““clave de boveda”™
del concurso de acreedores.
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rada postergacién por parte de los afectados, que no por parte de la Ley, como si
se hace respecto del resto de créditos subordinados.

Esta causa negocial de subordinacion se encuentra extendida en el tréafico
y, a cambio de fuertes rentabilidades, se facilita la obtencién de los recursos
necesarios para financiar operaciones de saneamiento empresarial, inversiones
y compras de crecimiento rapido y exponencial, etc. 26), Esta rentabilidad se
corresponde con el volumen adicional de riesgo que incorporan estos créditos a
resultas del pacto de subordinacién y, que, a la larga, se concentra en un mayor
tipo de interés que el deudor acaba satisfaciendo por el crédito. Son las partes
las que tratan de condicionar la satisfaccion del crédito concedido al previo e
integro pago de los acreedores ordinarios y les hacen actuar como si de fondos
propios se tratara @27, Un acreedor ya existente condiciona la satisfaccién de su
crédito a la previa realizacion del valor de otro concedido con posterioridad,
pero también hablamos de subordinacion y en este caso general, que no indivi-
dual, cuando un acreedor acuerda la sujecion de su propio crédito a la satisfac-
cion de la totalidad del endeudamiento ordinario. Se ha incluso diferenciado la
insubordinacion perfecta, a saber, aquella que puede pactarse para cualquier
hecho o acaecimiento, de la imperfecta, la que queda condicionada a la concu-
rrencia de un hecho concreto, cual es la insolvencia 8. La subordinacién con-
tractual o negocial puede producirse de dos modos, bien cuando se deduzca
inequivocamente y, por tanto, de un modo expreso a través de pacto en una
relacién juridica de la que se derive un crédito (recordemos que el articulo 92
sefiala el “pacto expreso”), y de otro lado, bien cuando la subordinacion con-
vencional dimana de la perfeccion de un determinado negocio juridico que es
subordinado por si mismo (29, Por otra parte hemos de preguntarnos ¢qué suce-

(28)  Maés detenidamente BERMEJO GUTIERREZ, Créditos y quiebra, cit.,, p. 443. Un
riguroso andlisis de la subordinacion contractual en FERRE FALCON, Los créditos subordina-
dos, cit., pp. 216 a 248.

(27)  para VICENT CHULIA, en Comentario al régimen legal de las sociedades mercan-
tiles (URIA/MENENDEZ/OLIVENCIA dirs.), VIII, 1.°, Madrid, 2000, p. 203, la deuda subor-
dinada o postergada tiene un caracter hibrido, ya que son créditos que en ciertas circunstancias
se convierten en inversion, en capital o fondos propios.

(28)  Sobre la subordinacion pactada entre acreedores y deudor véase GOODE, Principles
of Corporate Insolvency Law, cit., pp. 145 y ss.

(29)  Cconforme GARRIDO, “Articulo 92”, Comentarios de la Ley Concursal, cit.,
p. 1663, quien sefiala cdmo también la subordinacion contractual se produce no sélo cuando las
partes incluyan una clausula de subordinacion en un crédito, sino también cuando escojan
establecer una relacion crediticia mediante una técnica juridica que lleve aparejada la subordina-
cion. Pensemos, como no, en los préstamos participativos.
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deria si el acreedor en un pacto de subordinacién convencional Unicamente
acepté dicha subordinacion tan solo frente a algunos de los acreedores pero no
respecto a otros? ¢Habria en este supuesto subordinaciéon global o universal
como predica el propio articulo 92 de la Ley Concursal? ;Seria oponible una
clausula de subordinacién establecida por las partes pero que tuviera tnicamen-
te eficacia en supuestos de no concurso? ¢Cabria un pacto de subordinacion en
el que un acreedor renunciase a ejecutar las garantias reales que tuviese contra
el deudor? Evidentemente un pacto de no ejecutar o realizar el ius distrahendi
frente al deudor no es un pacto de subordinacién, para serlo; habréa de ser eficaz
frente al resto de acreedores concurrentes 9. No obstante, téngase en cuenta
ademas el dictado del articulo 97.2 respecto a las garantias reales de que gozan
los acreedores subordinados.

Nada que objetar, ahora bien, ;quién ha efectuado el orden de prelacién
gue se le asigna a este tipo de créditos? La Ley los coloca en el segundo escal6n
inmediatamente después de los créditos insinuados tardiamente, esto es, los
morosos; hecho éste que se compadece mal con la propia esencia de la poster-
gacion intencionada, pues lo l6gico seria que las partes fuesen las que decidie-
sen el concreto grado o alcance de subordinacion que se les asigna a estos
créditos, ya colocandose los primeros de su categoria, ya tras todos los créditos
subordinados por imperativo legal y sin que en realidad se perjudique a na-
die G1), Cabe por tanto a nuestro juicio el pacto que establezca el alcance de la
subordinacién, por lo que la satisfaccién de los créditos subordinados conven-
cionalmente habra de incluirse en el exacto lugar y orden que las partes acorda-
ron. Este tipo de subordinacion responde Unicamente a una pura 'y mera cues-
tion de autonomia privada y, por lo tanto, sélo a las partes es a quienes deberia
corresponde determinar el grado prelativo que quieren conferirle a este tipo

(30) para CARRASCO PERERA, Los derechos de garantia en la Ley Concursal, cit., p.
58, si un acreedor ha subordinado extraconcursalmente su crédito con caracter relativo, a favor
de determinada clase de acreedores concurrentes, esta subordinacién, que no sera la del art.
92.2.° de la LC, es igualmente eficaz en el concurso con la misma eficacia relativa que fuera del
concurso. La manera més facil de conseguir este efecto es entender que este pacto de subordina-
cion comporta un derecho a hacerse atribuir la cuota del acreedor gravado con aquel pacto, a
favor del beneficiario de éste. No debe existir objecion a la eficacia concursal de esta subroga-
cion.

(1)  Decididamente a favor de una subordinacion que implique a la totalidad de los
créditos subordinados MONTES, “El régimen de los créditos subordinados en la Ley Concur-
sal”, cit., p. 67.

-21-



ABEL B. VEIGA Coro

particular de créditos 32). Cuestidn bien distinta es que la Ley Concursal hubiere
previsto con caracter supletorio unas reglas para el caso de duda sobre el senti-
do concreto de priorizacion que las partes no hubiesen acordado y especifica-
mente sobre los créditos legalmente subordinados, mutatis mutandis a como se
regula en la Insolvenzordnung alemana en su paragrafo 36.1l.

No olvidemos incluso que el resto de los subordinados lo son por via legal,
y en ocasiones de un modo un tanto arbitrario, que no voluntario de las partes,
por lo que la ratio de éstos responde o bien a ser una sancién o bien a que
simplemente esa subordinacion favorece a los restantes acreedores 33), Es obvio
gue no tiene el mismo alcance ni la misma repercusion en la masa pasiva del
concurso el grado prelatorio de un privilegio y el posible y voluntario grado
prelatorio de las partes que acuerdan postergar su crédito. Por lo que no vemos
inconveniente alguno para que las partes puedan libremente no sélo postergar
su crédito sino subordinarlo en la posicion y grado que estimen méas convenien-
te, ya sea inmediatamente anterior al resto de los subordinados por el automatis-
mo legal, ya en un grado ulterior a éstos, siendo por tanto, los tltimos entre los
Gltimos, lo que implica una practica renuncia a todo cobro ¢4,

(32 Conforme PANTALEON, «De la clasificacion de los créditos», Comentarios a la
Ley Concursal (FERNANDEZ DE LA GANDARA/SANCHEZ ALVAREZ coords.), Madrid,
2004, pp. 501 y ss., p. 537. Se cuestiona GARRIDO, “Articulo 92”, Comentario de la Ley
Concursal, cit., p. 1.663, el efecto de una clausula que subordine un crédito a todos los créditos
que existan contra el deudor, incluidos todos los comprendidos en el articulo 92 de la Ley
Concursal. Concluye a favor de una interpretacion de que la clasificacion de los créditos subor-
dinados por pacto contractual puede ser alterada si las partes lo prevén expresamente, de modo
que puede establecerse que un crédito reciba un tratamiento inferior al que corresponde a los
créditos subordinados contractualmente, pero lo que no es posible es que se califique a un
crédito como subordinado y se le quiera dar un tratamiento superior al que le atribuye la Ley
Concursal.

(33) En parecidos términos ALONSO LEDESMA, “Delimitacion de la masa pasiva”,
cit., pp. 399 y 400, quien sefiala como en este mismo sentido el ordenamiento aleméan ha sido
maés congruente al sefialar en el paragrafo 39.11 que los créditos cuya postergacion sea producto
de convenio entre acreedor y deudor son satisfechos en caso de duda, tras los créditos legalmen-
te subordinados, si bien esta solucién prelativa solo opera en caso de duda, es decir, cuando no
pueda esclarecerse cuél ha sido la voluntad de los particulares.

(34)  En el mismo sentido GARRIDO, “La graduacion de créditos”, en La reforma de la
legislacion concursal (ROJO Dir.), Madrid, 2003, pp. 225-245, p. 240. Muy critica también
CORDERO LOBATO, «Comentario art. 92», en Comentarios a la Ley Concursal (BERCO-
VITZ coord.), I, Madrid, 2004, p. 1098, quien aparte de calificar como incomprensible la norma,
ya que la subordinacion deberia venir determinada por el pacto y no por la Ley Concursal,
también la cataloga de poco afortunada, pues de aplicarse literalmente sdlo seran subordinados
los créditos cuando su titular conviniese en ser postergado a todos los acreedores del deudor,
pero no si ésta se acordase solo con respecto a algunas clases de créditos.
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[1l. LA SUBORDINACION LEGAL

1. Créditos comunicados tardiamente

A bote pronto, nada hemos de objetar a la calificacion que el legislador
otorga a algunos de estos créditos, pero si desde luego a otros que no merecen
semejante parangon ni en las causas ni en el comportamiento del propio acree-
dor respecto al de otros. Asi, si los créditos comunicados tardiamente sufren
esta discriminacion ello es una consecuencia hasta cierto punto légica y justa,
ante la falta de diligencia e incentivacion del propio acreedor que ha tardado
demasiado tiempo en insinuar y hacer valer su crédito, con lo que acarrea costes
mayores al proceso. Es un relegamiento proporcional y, en principio, objetivo a
su propia desidia o desinterés en la marcha de sus negocios y relaciones juridi-
co-econdmicas. Cuestién distinta es si este acreedor no es culpable de esta
tardanza. EI momento relevante para determinar si la comunicacién es o0 no es
tardia viene establecido en el articulo 85 de la norma concursal 5. Ahora bien,
para estimar que ha habido retraso en la comunicacion del crédito lo que debe
haberse producido extemporaneamente es la comunicacién de la informacion
relativa a la identidad del acreedor o a la identificacion del crédito, mas no se
produce comunicacion tardia del crédito si el acreedor se retrasa al indicar que
su crédito es privilegiado o, en su caso, cuales son los bienes afectos, supuestos
los dos en los que el crédito, si al menos no se reconoce como privilegiado,
tampoco lo es como subordinado, sino como ordinario.

Logicamente la finalidad que se busca con esta “causa de subordinacion”
es tratar de crear una lista de acreedores que refleje del modo maés fidedigno
posible el pasivo del deudor. Qué mejor y mas expeditivo incentivo para todo
acreedor que la posibilidad, en realidad velada amenaza, de verse relegado a la
subordinacién para tratar de comunicar diligentemente su crédito, eso si, siem-

(%) Matiza MONTES, “El régimen de los créditos subordinados en la Ley Concursal”,
cit., p. 64, que en el articulo 85 de la LC se establece una carga, un onus de naturaleza semejante
al modelo o paradigma de la “carga de la prueba”: una conducta que es inexigible o incoercible,
pero de la que depende para el afectado o agravado la conservacion de una posicién o la obten-
cion de una ventaja, que se pierde, naturalmente, cuando la conducta en que la carga consiste no
es ejecutada. En parecidos términos se pronuncia también VILLORIA RIVERA, “;Tiene la
administracion concursal obligacion de reconocer determinados créditos, aun cuando su titular
no los haya comunicado en tiempo y forma?”, RCP, n.° 3, 2005, pp. 307 y ss., quien acertada-
mente sefiala que el acreedor no tiene propiamente una obligacién de comunicar su crédito en
tiempo y forma; si ha de comunicarlo es en su propio interés, pues de lo contrario debera
afrontar las consecuencias que establece la ley para la falta de comunicacién en plazo. Véase el
amplio y minucioso estudio que lleva a cabo FERRE FALCON, Los créditos subordinados, cit.,
pp. 167 a 215 sobre los subordinados por falta de diligencia del deudor.
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pre que conozca la declaracion del concurso, lo cual y pese a todos los mecanis-
mos e instrumentos de publicidad que pergefia la propia la Ley Concursal no
sera infrecuente. Se entiende que la comunicacién es tardia si se realiza con
posterioridad al plazo de un mes desde la publicacién de la declaracion de
concurso en el BOE y en uno de los diarios de mayor difusién en la provincia en
la que el deudor tuviera el centro de sus principales intereses. Transcurrido ese
plazo de un mes, contado desde el dia en que se haya producido la Gltima de
aquellas dos publicaciones, cualquier comunicacion de créditos se considerara
tardia 'y, como tal, sufrira los efectos de la subordinacion. No obstante es cierto
que los acreedores dificilmente acceden al conocimiento del concurso a través
de los edictos que se publican en aquellos medios, y toman conocimiento del
concurso cuando reciben la circular o comunicacién que envian los administra-
dores conforme al articulo 21.4 de la norma concursal, y en las que se les indica
el deber de comunicar sus créditos, comunicacion que Gnicamente llega a aque-
llos acreedores cuya identidad y domicilio conste en el concurso. A ello hay que
sumar ademas el plazo de dos meses de que disponen los administradores con-
cursales conforme al articulo 74 para presentar el informe sobre el concurso,
plazo prorrogable eso si si concurren, y se justifican, circunstancias extraordi-
narias. Como bien sefiala la Sentencia de 27 de julio de 2005 del Juzgado
Mercantil nim. 1 de Madrid el juego de ambos plazos permite contemplar tres
hipétesis: la primera consistente en que el acreedor del concursado comunique
su crédito dentro del plazo del mes previsto en el articulo 21.1.5.°de la LC; la
segunda, que el acreedor comunique su crédito una vez transcurrido el plazo del
mes previsto en el articulo 21.1.5.° de la LC, pero con anterioridad a la expira-
cion del plazo que la administracion tiene para la entrega del informe; la terce-
ra, que el acreedor comunique su crédito transcurrido el plazo que ésta tiene
para la presentacion de su informe, o no lo comunique. Como es ldgico, ante
estas tres hipotesis los escenarios cambian. En efecto, en la primera hipotesis la
consecuencia es gque la administracion concursal debera proceder a examinar la
solicitud y la documentacion presentada por el acreedor y la valorara segun las
normas para la determinacién de la masa pasiva acordando la procedencia o
improcedencia de su inclusion en la lista de acreedores y, en su caso, con la
calificacion que corresponda. En la segunda hipotesis, la propiamente de comu-
nicacion tardia de los créditos, las consecuencias que a ella se anudan implican
la relevancia que tiene para el acreedor la comunicacion de su crédito dentro del
plazo que la Ley le concede. Finalmente, en la tercera hip6tesis, a los efectos
del concurso, el crédito ha desaparecido y, por tanto, el acreedor pierde el
derecho a ser reintegrado con cargo a la masa activa, y queda privado de todos
los derechos que el reconocimiento del crédito le conferiria en el concurso. Esta
Gltima situacion significa o bien que el crédito se ha comunicado después de la
presentacion del informe de los administradores o bien la ausencia de cualquier
tipo de comunicacién previa a la impugnacion de la lista de acreedores. Es mas,
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en estos casos la comunicacion, aun cuando no debe calificarse como tal, se
lleva a cabo a través de la demanda de impugnacién.

Pero 0jo, no confundamos falta de comunicacion con extincién del crédito
del acreedor. El que el crédito no se haya reconocido en tiempo oportuno,
tempestivamente, no implica su ineficacia. Su preclusion de la lista de acreedo-
res ni siquiera es absoluta, basta una lectura sosegada del art. 134 de la Ley
Concursal para observar cual ha sido la auténtica intencion del legislador. En
efecto, este articulo establece la extension del contenido del convenio incluso a
aquellos acreedores no reconocidos en el procedimiento. Gran parte de los
incidentes concursales planteados surgen a consecuencia de la calificacion de
los créditos, pero también por créditos no comunicados tempestivamente. Sera
el juez quien decida finalmente la suerte del crédito, y entiéndase bien, en sede
concursal, pues siempre le quedan intactas al acreedor las vias extraconcursa-
les, siempre que el deudor o tenga activo o venga a mejor fortuna, improbable
pero posible. Comunicacion tardia no significa, ni puede hacerlo, pérdida ni
extincién del derecho, salvo eso si, prescripcion o caducidad de la accién que lo
haga efectivo.

A pesar de la contundencia de la Ley en este extremo, existe una norma
especial para el crédito ordinario del titular de un derecho de separacion perju-
dicado por el deudor (articulo 81), pues la falta de comunicacién oportuna del
crédito ordinario al que dicho titular tiene derecho se produce transcurrido el
plazo de un mes desde la aceptacion de la pretensién del titular por la adminis-
tracion concursal o desde la firmeza de la resolucién judicial que reconozca los
derechos del titular perjudicado (articulo 81.2 de la Ley Concursal). Pese a la
severidad objetiva de esta subordinacion de los créditos comunicados tardia-
mente la realidad demuestra que no es llevada a un extremo, pues de serlo, las
consecuencias serian injustas e injustificables. Asi, las excepciones al drastico y
automatico tratamiento de la subordinacion por su tardia comunicacion relativi-
zan e incluso trivializan la sancién inicial. No pueden por tanto sancionarse con
la subordinacién automatica aquellos créditos cuya existencia resultare de la
documentacion del deudor, como tampoco la de aquellos créditos que constaren
de otro modo en el concurso o en otro procedimiento judicial. La administra-
cién concursal, con independencia de que no exista comunicacion, debe pro-
nunciarse sobre aquellos créditos que consten y se reflejen en los libros y docu-
mentos del deudor, lo cual no significa que deban reconocerse en todo caso,
s6lo cuando exista prueba suficiente e indubitada de la existencia y cuantia del
crédito. Por tanto el imprescindible punto de partida, toda vez que ya no existe
la diligencia de ocupacién como antafio habia en la quiebra, es la documenta-
cién del concursado. El que se deba pronunciar no puede significar en todo caso
un reconocimiento, Gnicamente cuando este proceda, y procedera solo cuando
sea concluyente e indubitado. Pero, ;c6mo puede probar un acreedor, en todo
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caso, que la administracion concursal tenia en su poder documentacion acredi-
tativa de su crédito y sin embargo no fue reconocido? (36),

Del mismo modo tampoco se subordinaran aquellos créditos para cuya
determinacion sea precisa la actuacién inspectora de las Administraciones pu-
blicas. Y son precisamente estos dos extremos, el de no reconocer ciertos crédi-
tos o aplicarles la subordinacién, los que estan provocando la gran mayoria de
los incidentes concursales conforme al articulo 192 de la Ley. En cierto modo,
la Ley Concursal obliga a los administradores concursales a reconocer todos
aquellos créditos cuya existencia pueda ser demostrada de un modo indubitado
de la documentacién del concursado, como también obliga a un reconocimiento
automatico de aquellos créditos cuyo reconocimiento es imperativo. Asi las
cosas el papel de los administradores concursales es crucial para dirimir este
conflicto, dado que tienen el deber de incluir en la lista de acreedores los crédi-
tos que consten en la documentacién del deudor, aunque no hayan sido objeto
de comunicacion. Se presume que han comprobado y analizado por si mismos o
auxiliados por expertos técnicos los documentos contractuales, facturas, albara-
nes, recibos, titulos valor, copias, contabilidad, etc. Si los administradores con-
cursales incluyen un crédito por deducirse la existencia de éste de la documen-
tacion del deudor tal crédito se clasificara conforme con su naturaleza pero
nunca como subordinado. En caso de que los administradores no hubieren in-
cluido el crédito, todavia le queda al acreedor la posibilidad de que el juez del
concurso lo incluya en la lista de acreedores pese a la comunicacion tardia.
Indudablemente un administrador concursal no puede rechazar la inclusion de
aquellos créditos que pese a no ser comunicados por descuido o ignorancia de la
apertura del procedimiento concursal gocen de reconocimiento por laudo o
sentencia, consten en documento con fuerza ejecutiva, figuren en certificacién
administrativa o hubieren sido asegurados con garantia real inscrita en docu-
mento publico, asi como los créditos de los trabajadores que consten de cual-
quier modo en el concurso. En estos casos sobra el examen, la valoracién y el
reconocimiento, ya que éste es forzoso. No existe margen de maniobra por parte
de los administradores concursales, como por otra parte tampoco seria viable,
por lo que no importara siquiera que haya comunicacion del crédito o constan-
cia 0 no en la documentacién del concursado. Son créditos que pese a su no

(36)  Como bien sefiala VILLORIA RIVERA, “;Tiene la administracién concursal obli-
gacion de reconocer determinados créditos, aun cuando su titular no los haya comunicado en
tiempo y forma?”, cit., p. 310, esto no significa que los acreedores puedan relajarse y confiar en
el reconocimiento “de oficio” de sus créditos, en primer lugar porque un acreedor desconoce el
estado de los libros y documentos del deudor, que puede resultar cadtico debido a las circunstan-
cias de la sociedad, y en segundo lugar porque el acreedor que corre el riesgo de no comunicar
su crédito puede verse més tarde en la necesidad de impugnar el listado.
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comunicacién no sufren la degradacién en su naturaleza que supondria el ser
clasificados como subordinados.

Como rapidamente podemos darnos cuenta no estamos ante una cuestion
pequefia, dado que entre otros extremos el reconocimiento y la clasificacion de
un crédito determinan la medida y posicién que ocuparé el acreedor en el con-
curso. Si estos créditos hubieren sido preteridos inicialmente por los adminis-
tradores y los acreedores impugnaren con éxito la lista de acreedores, el juez
gue decida su inclusion lo haré en el lugar que le corresponda conforme a la
naturaleza de éstos y omitiendo el hecho de su comunicacion tardia. Debe
sefalarse a su vez que los juzgados mercantiles se han encontrado con créditos
gue efectivamente se han comunicado tardiamente, y por tanto subordinados,
pero que en realidad se pueden conocer o de hecho se conocen por otros medios
desde luego tan fiables 0 mas como pueden ser los libros contables, por lo que
su calificacién como subordinada no tendria facil acomodo. Incluso la constan-
cia de ese crédito y su notificacién difiere en su cuantia econémica. Ciertamen-
te se han dictado ya sentencias en incidentes concursales en las que se mantiene
el criterio de considerar por una parte que la constancia del crédito en la conta-
bilidad del deudor permite su calificacién como ordinario y, de otra parte, que la
fecha de “cierre” ha de ser la de la publicacién del edicto de la declaracion del
concurso. Por tanto, debe quedar meridianamente claro que s6lo se considera-
ran subordinados aquellos créditos cuya existencia no conste en la documenta-
cion del deudor o no consten de cualquier otro modo en el concurso o en otro
procedimiento judicial o derivado de la actividad de la administracion pablica.
Procedera la clasificacién que les corresponda, incluso la de subordinada, pero
Nno a causa de una comunicacién tardia, sino por otros motivos. Asi las cosas, la
subordinacién por razén de morosidad se limita Gnicamente a aquellos créditos
gue son comunicados a la administracion concursal fuera de plazo, no constan-
do ni en la documentacién del deudor ni por reconocimiento legal. Estos Glti-
mos gozan de total inmunidad pese a su extemporaneidad, conservando el ran-
go que sea acorde con su naturaleza.

Maés problematica se antoja una aplicacion irrestricta de la l6gica subordi-
natoria que ha pretendido el legislador. Pensemos ahora en un supuesto proba-
ble: un crédito que es comunicado tardiamente al concurso pero que goza ade-
mas de garantia real, por lo que tiene o tendria la cualidad de ser privilegiado; la
pregunta no es otra que ésta: ;,como afectaria al crédito la contingencia de una
comunicacién extemporanea? En este caso, y salvo en el supuesto de créditos
de personas especialmente relacionados con el deudor que ven extinguida la
garantia (art. 97.2 de la LC), seran créditos subordinados, pero eso si, con una
garantia real subsistente (art. 97.2 de la LC a contrario). ; CoOmo se compagina
entonces en este supuesto la garantia con el privilegio o probable antiprivile-
gio? Muy fécil, la mera subordinacion, salvo en ese caso particular, no extingue
la garantia, sélo la relega a su vigencia en sede subordinada. Garantia, posterga-
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cién y relegacién no son del todo incompatibles cuando se habla de subordina-
cién, no de extincion. No es un supuesto rocambolesco o de laboratorio sino
perfectamente posible y que en buena medida deriva de un comportamiento o
conducta poco diligente, cuando menos, del acreedor privilegiado @7,

Piénsese, por ejemplo, en el caso de un acreedor pignoraticio que comuni-
ca tardiamente su crédito al concurso y siempre y cuando no pueda acogerse a
alguna de las excepciones que deben tenerse en cuenta, entre otras que obre en
la documentacién del concursado la constancia de semejante crédito; este hecho
hara de él un acreedor subordinado (art. 92.1 de la LC), pero no significara en
modo alguno la extincion de su garantia (art. 97.2 de la LC a contrario). Es
cierto que probablemente llegar a este extremo serd muy improbable, pero no
imposible. A nuestro juicio eso significa que la garantia sélo puede tener efec-
tos respetando los efectos de la subordinacidn; es decir, que la administracién
concursal s6lo podra proceder a la ejecucion del bien objeto de la garantia
cuando no haya otros bienes realizables 'y, en tal caso, el subordinado garantiza-
do tendra derecho preferente al producto obtenido y que no se haya agotado
entre los ordinarios 38). De lo contrario se banalizaria la efectividad pero tam-
bién la esencia de una garantia real, y maxime si se tiene en cuenta que la
expropiacion de valor de las garantias reales sélo puede proceder por disposi-
cion legal. Si la garantia sigue al crédito, también lo hara en la subordinacion.
Ni éste es inmune ni tampoco aquélla lo es a tal efecto legal. La consecuencia,
aunque ciertamente pueda extrafiar, y de hecho extrafia, seria que el acreedor
comunicaria su crédito no como privilegiado, sino como ordinario, pero conser-
varia su garantia real; o dicho de otro modo, seguiria siendo un privilegiado, ya
gue todo ordinario con garantia real es un privilegiado. El resultado seria, como
no puede ser de otra forma, el mismo que si se excluye la aplicacion del art.
87.6 de la LC en estos casos. Un articulo complejo, confuso y que provocara a
buen seguro que se escriban y reescriban cientos de péginas, si bien unas seran
sin duda mas interesadas y oportunistas que otras. De hecho ya han surgido

(37)  Este hecho lleva a CORDERO LOBATO, “Comentario al art. 97”, en Comentarios a
la ley concursal (R. BERCOVITZ dir.), I, Madrid, 2003, pp. 1.120-1.121, a la légica critica de
que la extincidn de garantias s6lo proceda en ese caso de subordinacién, proponiendo extenderlo
sin més a cualesquiera supuestos de subordinacion, por ejemplo, por comunicacion tardia. En
Portugal, el art. 47.4.b) de su Ley Concursal (L. 53/2004, de 18 de marzo) prevé que serén ““b)
‘Subordinados’ os créditos enumerados no artigo seguinte, excepto quando beneficiem de privi-
légios creditdrios, gerais ou especiais, ou de hipotecas legais, que ndo se extingam por efeito da
declaracdo de insolvéncia™.

(38)  Cfr. el magnifico estudio de PERDICES HUETOS Fianza y concurso. Las garantias
personales en la Ley Concursal, Cizur Menor, 2005, p. 94. Nos adelanta este autor una parte de
este valioso trabajo en PERDICES HUETOS, “La clasificacion de los créditos personalmente
garantizados”, ADCo, num. 3, 2004, pp. 115-135.
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varias y variadas posturas doctrinales, todas ellas igualmente respetables, pero
gue se agrupan basicamente en torno a: una, la interpretacién literal de la nor-
ma, y otra, una interpretacién correctora de ésta, pasando por los que proponen
una lectura alternativa de la norma que evite el rigor de sus términos cuando de
éstos se deriven consecuencias indeseables. Buena muestra de esta dualidad la
brinda la Sentencia de 8 de junio de 2005 del Juzgado de lo Mercantil nim. 1 de
Oviedo. La sombra de algunas entidades especialmente de crédito y financia-
cion esta detras, aungue no sea alargada.

2. Créditos por intereses

Tampoco hay que rasgarse las vestiduras por la subordinacion que sufriran
los créditos por intereses de cualquier clase, sean legales, sean convencionales,
explicitos o implicitos, ordinarios o incluso moratorios o de demora®9. El
interés no sigue la suerte del crédito principal, no es accesorio, es propio y
auténomo, y por tanto goza, muy a su pesar, de total independencia y substanti-
vidad (49, No tiene demasiado sentido equiparar éstos a los créditos por el prin-
cipal, cuestion que podria dar cabida a una desigualdad dificil de justificar entre
créditos de la misma categoria, sobre todo, si se tiene en cuenta que éstos
encarecen mas su precio dada la proximidad del riesgo de posible insolvencia
del deudor ). Ahora bien, frente a lo que a priori pareceria una opcion de
méaximo, a saber, la de incluir todo tipo de interés, realmente ésta no es la

(39)  Mas problematica es la calificacion de los recargos tributarios como también la de
las clausulas penales, dado que en ellos se juntan una nota indemnizatoria y otra conminatoria.
La parte del recargo que absorbe el interés moratorio tiene una marcada impronta indemnizato-
ria, sin embargo aquello que excede del interés de demora busca forzar al deudor al cumplimien-
to de la deuda tributaria, ya que le impone sanciones con un plus por la tardanza. Y es esta parte
la que a efectos de crédito por intereses serd objeto de subordinacion. Parecida es la logica que
debe aplicarse en el caso de clausulas penales en ellas coexisten igualmente las notas indemniza-
torias por el retraso que sufre el acreedor cuando se incumple el presupuesto, por lo que la pena
reemplaza a la indemnizacion por dafios y el abono de intereses salvo pacto en contrario, las
cuales si habrén de subordinarse, pero también estd o puede estar presente la dimensién conmi-
natoria, sea de un modo sesgado o total, en cuyo caso los créditos que dimanen de esta dimen-
sién no deben ser subordinados. Por tanto, si lo que prima es el caracter o la dimensién indemni-
zatoria con analoga funcion o racionalidad a la que cumplen los intereses de demora, habrén de
subordinarse. Contrariamente si su ratio es conminar al deudor al cumplimiento o incluso san-
cionar a través de recargos mas o menos disimulada no padeceran la subordinacion.

(40)  véase entre otros ROJO AJURIA, voz “Intereses”, en Enciclopedia Juridica Bésica,
Madrid, 1995, p. 3.666 y ss., p. 3.667.

(41)  En parecidos términos ALONSO LEDESMA, “Delimitacién”, cit., p. 390; también
GARRIDO, “La reforma del Derecho concursal espafiol”, cit., p. 935.
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solucion que brinda la norma concursal (42, De este modo habra que distinguir
si el devengo de los intereses se produce antes o después de la declaracion de
concurso. Solo teniendo en cuenta este limite temporal se puede llegar a una
solucion justa y equitativa, pues parca y raquitica seria ésta si se produce una
subordinacién automatica de todo tipo de interés con abstraccién hecha del
cémo, del quanto y del quando. Obviamente, los intereses devengados con
posterioridad a la declaracién del concurso incorporan mas riesgo que los ordi-
narios, ya que, aungue su existencia es anterior al concurso, su devengo y
exigibilidad en cuanto fructificacion de una relacion obligatoria pactada ex ante
del concurso se produce una vez que éste ya es una realidad 43). Pero la pregun-
ta clave no es otra que la de cuestionarnos qué sucede con los intereses postcon-
cursales, pregunta que soélo se puede responder con una profunda y a la vez
arriesgada interpretacion correlativa de los articulos 59 y 92.3 de la Ley Con-
cursal, gue no son precisamente un paradigma de claridad “4). Lo que efectiva-
mente no hace la Ley Concursal es delimitar de qué tipo de intereses se trata, si
los preconcursales, los postconcursales o incluso ambos. A priori parece que la
Ley en su articulo 59 veta toda posibilidad a que se devenguen intereses una vez
gue se declara el concurso, ya que quedan en suspenso, salvo los correspondien-
tes a los créditos que gozan de garantia real, que seran exigibles hasta donde se
lo permita y alcance el valor de la garantia, asi como los que deriven de créditos
salariales que resulten reconocidos conforme al interés legal del dinero fijado
en la correspondiente Ley de Presupuestos, si bien la coletilla final sélo afiade
confusién, dado que les considera como créditos subordinados. Adviértase que
si bien los créditos con garantia real siguen beneficiandose de la produccién de

(42) ' No obstante debe resefiarse que con la auténtica chapuza juridica que ha sido el Real
Decreto Ley de 11 de marzo de 2005 de medidas urgentes para el incremento de la productividad
(¢?) se han blindado los créditos que tuvieran las entidades financieras blindados con acuerdos
de garantia financiera. Asi las cosas, e increiblemente, se trastoca de un modo radical todo lo
relativo a la ejecucion de las garantias que establecen los articulos 55 y 56 de la Ley Concursal,
con lo que las entidades pueden ejecutar con total independencia del concurso sus garantias,
entre las que sin duda incluiran el computo de intereses y comisiones, que de este modo escapan
a las reglas de la subordinacion. Mas amplia y criticamente véase nuestro trabajo, VEIGA
COPO, Los privilegios concursales, 2.2 ed., Granada, 2006, pp. 306 y ss.

(43)  Sobre este argumento véase BERMEJO GUTIERREZ, Créditos y quiebra, cit., p.
447 y 450 a pesar de que en su momento no compartia la subordinacion de los intereses deven-
gados con posterioridad a la declaracion del concurso que se inferia del Anteproyecto de Ley
Concursal de 2000 (su libro es de 2002). Para esta autora el tratarlos como subordinados, se
estaria expropiando valor a los créditos ordinarios para redistribuirlos entre los demas acreedo-
res concurrentes, por lo que una solucién asi tendria efectos perniciosos pues reduce de manera
sobrevenida el valor del crédito por intereses, que ex ante, tendria caracter ordinario.

(f‘4) De binomino normativo califica y también interpreta estos articulos BERMEJO
GUTIERREZ, “El crédito por intereses en el concurso de acreedores”, RCP, num. 2, 2005,
pp. 235 y ss., p. 238.
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intereses tras la declaracion del concurso, la Ley no precisa ni sefiala el grado y
el rango que tendran estos intereses de créditos con garantia real, por lo que si la
Ley no distingue tampoco lo vamos a hacer nosotros, de modo que estos inte-
reses quedaran amparados por el mismo privilegio del que goce el principal, eso
si, hasta donde alcance el valor del bien objeto de la garantia 45,

La razén para subordinar estos créditos responde a que incorporan un
mayor riesgo que los ordinarios, pues aunque su existencia las mas de las veces,
y aunque la Ley Concursal no se pronuncia, es anterior al concurso, su devengo
en cambio se produce una vez que éste ya se ha declarado. Es cierto que la
subordinacién evita que se externalice sobre los créditos ordinarios devengados
antes del concurso este surplus de riesgo “46). Asimismo quedan exceptuados
también los créditos salariales que resulten reconocidos, créditos que devengan
el interés legal del dinero. Ahora bien, los intereses quedan suspendidos, que no
extinguidos ni menos cancelados, como se encarga de confirmar el propio ar-
ticulo 59.2 cuando asevera gque “no obstante, cuando en el concurso se llegue a
una solucion de convenio que no impligue quita, podra pactarse en él el cobro,
total o parcial, de los intereses cuyo devengo hubiese resultado suspendido,
calculados al tipo legal o al convencional si fuera menor. En caso de liquida-
cion, si resultara remanente después del pago de la totalidad de los créditos
concursales, se satisfaran los referidos intereses calculados al tipo convencio-
nal”.

Hay que tener en cuenta que la Ley Concursal en el articulo 59, al menos
en una pronta lectura, no reduce ni tampoco subordina el rango de los intereses,
sino que impide, al menos eso es lo que a priori parece, el devengo de éstos
durante la substanciacion del procedimiento concursal con la excepcién de los
créditos salariales ¢7). O lo que es lo mismo, simplemente los suspende pero no
los elimina. Ahora bien, no perdamos de vista que los intereses en la Ley

(45)  Se cuestiona GARRIDO, “Articulo 92”, Comentarios de la Ley Concursal, cit., p.
1.664 ya que la Ley en su articulo 59 ha empleado la expresion “garantia real” y no la de
“privilegio especial”, si ello ha de significar o no la extension de este régimen especial de los
intereses a los privilegios especiales que no tengan la naturaleza de las garantias reales. La
respuesta es clara si se tiene en cuenta que la practica totalidad de los privilegios especiales no
son mas que garantias reales, con la excepcion de los privilegios refaccionarios de los trabajado-
res.

(46) véase BERMEJO GUTIERREZ, Créditos y quiebra, cit., p. 447; contra GARRIDO,
“La reforma del Derecho concursal espafiol”, cit., p. 935, quien postula ahora la tutela de la
igualdad de los acreedores para fundar en él la postergacion de los créditos.

(47)  Categérico pero también sagaz se muestra CARRASCO PERERA, Los derechos de
garantia en la Ley Concursal, cit., p. 61, cuando asevera que no se pueden subordinar los
intereses devengados antes del concurso, pues se estaria imponiendo una norma injustificada-
mente ex propietaria de los acreedores que financian al deudor a largo plazo, y, ademas, por una
conducta que no es reprochable, sino eficiente econdmica y socialmente.
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Concursal son vistos como créditos autbnomos no accesorios de un crédito
principal, y esta concepcion justifica que no sigan o se aferren al rango del
principal, lo que significa, salvo excepciones, que tendran obligatoriamente el
tratamiento de créditos subordinados “8). En modo alguno la accesoriedad pue-
de justificar la degradacién o debilitamiento de valor de estos créditos; la acce-
soriedad no es ni puede ser causa de la subordinacién.

Aparte de la suspension de esos intereses, el no subordinar los intereses
postconcursales puede provocar situaciones injustas y, si la Ley no ha distingui-
do, no lo hagamos nosotros ahora. La suspension queda vinculada a la subordi-
nacién. El interrogante que surge a continuacion es si deben o no pagarse aque-
llos intereses o créditos por intereses que tienen suspendido el devengo, ya que
la suspension en cierto sentido hace que el crédito no nazca. Si los intereses no
se han devengado no son créditos concursales, ni siquiera potenciales, por lo
gue no han de computarse y consiguientemente no se han de pagar en aquellos
concursos que finalicen en un convenio con quita, o simplemente un convenio
gue no los contempla. Méaxime en aquellos supuestos en los que el concurso
finaliza en una liguidacion que carece de remanente o activos suficientes des-
pués de pagar el resto de créditos 49). Ahora bien, ;a qué responde esta logica?
¢Realmente la suspension del devengo significa su no nacimiento? Como bien
se ha sefialado, y aunque se rompan con ello ciertos tabues y ciertos giros
doctrinales que hacen tabla rasa con los intereses postconcursales, la suspension
del devengo de intereses significa simplemente no tomarlos en consideracion
en la cuantificacion del crédito principal como crédito concursal 9. Por lo que
si no se toman en consideracion en realidad se siguen devengando tras la decla-

(48) En parecidos términos GARRIDO, “Articulo 92”, Comentarios de la Ley Concur-
sal, cit., p. 1.664, quien sefiala como la propia Exposicién de Motivos de la Ley considera que es
justamente la accesoriedad de los intereses la que, lejos de justificar que reciban el mismo
tratamiento que el crédito principal, constituye la razén de que reciban un tratamiento inferior de
los créditos principales, y ello a pesar de que en determinados contratos (préstamo, crédito, etc.)
los intereses constituyen una auténtica contraprestacion. Como acertadamente sefiala MONTES,
“El régimen de los créditos subordinados en la Ley Concursal”, cit., p. 69, bien es verdad que la
subordinacidn de la deuda de intereses es aceptada como razonable, en cuanto anteponer el pago
de los intereses al principal iria en contradiccion con el trato paritario o equitativo, lo que se ha
llamado “la comunidad de pérdidas”. En parecidos términos SASTRE PAPIOL, “Los créditos
subordinados”, Estudios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel Olivencia, IV,
Madrid, 2005, pp. 3.913 y ss., p. 3.919.

(49)  En parecidos términos MONTES, “El régimen de los créditos subordinados en la
Ley Concursal”, cit., p. 72.

(50)  Véase el acertado y atrevido analisis de BERMEJO GUTIERREZ, “El crédito por
intereses en el concurso de acreedores”, cit., p. 239, para quien la suspension del devengo de los
intereses es s6lo una ficcion, por lo que no hay que buscar justificaciones ni en la equidad ni
tampoco en la insensibilidad del patrimonio del concursado.
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racion del concurso, debiendo ser satisfechos dentro del procedimiento. Cues-
tion distinta y no por ello menos importante es incardinarlos en una u otra
categoria crediticia. Pero si el interés nace del libre pacto en una relacion obli-
gatoria entre las partes anterior al concurso nada obsta su ostracismo y menos
su no devengo, pues ¢;acaso el interés se suspende 0 no se devenga para un
codeudor o para un avalista, fiador, etc.? Si asi fuera tampoco ellos tendrian que
hacer frente al pago de intereses. ;Qué justificacion habria entonces para consi-
derarlos como subordinados si no se devengasen? Precisamente porque se de-
vengan se subordinan. Ese es el vinculo que ha querido el legislador, al tiempo
gue los ha categorizado en el Gltimo escaldon de la clasificacién de créditos. Y al
subordinarse se debilita y degrada su posicion prelatoria en el concurso. Esta-
mos ante cantidades que fructifican en el tiempo, de un modo sobrevenido y
continuo, por lo que en cierto sentido aumentan paulatinamente su volumen de
riesgo. No subordinarlos implicaria la degradacion total de los créditos ordina-
rios. Ellos solos soportarian la carga de una satisfaccion crediticia in crescendo,
lo que a todas luces es inadmisible. Por consiguiente son los créditos postcon-
cursales los que primero se suspenden y por tanto no son tomados en la radio-
grafia patrimonial del pasivo del deudor, pues los anteriores al concurso deben
ser incluidos junto al principal en la valoracién del crédito al tiempo de la
apertura del concurso, y luego son subordinados.

Asi las cosas no cabe entender que los intereses posteriores a la declara-
cion del concurso dejan de devengarse con las excepciones que acabamos de
indicar, y que Unicamente los intereses que se someten a la subordinacién son
los anteriores a la declaracion del concurso, que por ello mismo son concursa-
les 51, Son los postconcursales los que se subordinan, ya que los preconcursales
deben ser incluidos junto al principal en la valoracion del crédito establecido al
tiempo de la declaracion concursal 62). Respecto de los postconcursales el pro-

(1)  Critica PANTALEON, “De la clasificacién de los créditos”, cit., p. 538, la incon-
gruencia del legislador entre lo redactado en el articulo 92.3 y lo dicho en el articulo 57 de la Ley
Concursal a la hora de dirimir de qué intereses estamos hablando, si los anteriores a la declara-
cion del concurso o los posteriores. La contradiccion puede llegar al absurdo de declarar subor-
dinados los créditos por intereses devengados antes del concurso por ejemplo de los préstamos
concedidos sin garantia real por las entidades financieras y no, por ejemplo, los créditos por las
rentas devengadas antes de la declaracion del concurso de los contratos de arrendamiento cele-
brados por las compafiias que tienen esa clase de contratacién como objeto social. Recomienda
el autor una pronta intervencion del legislador para evitar semejante absurdo. No obstante para
CARRASCO PERERA, Los derechos de garantia en la Ley Concursal, cit., p. 61, los créditos
de intereses que se subordinan deben ser los créditos postconcursales, no los preconcursales, que
son créditos ordinarios. Para este autor Unicamente los créditos salariales son los Unicos no
afectados por la declaracion de concurso, aparte claro esti de los especialmente privilegiados.

(52)  En este sentido BERMEJO GUTIERREZ, “Los créditos por intereses en el concurso
de acreedores”, cit., p. 240.
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pio articulo 59 refuerza un tanto la posicién de éstos aduciendo que, en caso de
liquidacidn, solo si resulta remanente tras el pago de la totalidad de los créditos
concursales, y por tanto también los acreedores concursales de intereses antes
de la declaracion de concurso, se satisfaran al tipo convencional (53,

Por tanto, todos los intereses —postconcursales—, salvo los que dimanan
de un crédito garantizado con garantia real, asi como los salariales, se graduaran
y calificardn como subordinados incardinandose en el tercer rango de los subor-
dinados, inmediatamente tras los convencionales. Adviértase que Unicamente
enfatizamos los intereses postconcursales pues una racional y eficaz solucién
exige capitalizar debidamente los anteriores al concurso, los cuales concurren
al procedimiento por su valor actual junto al crédito principal. La subordinacién
de estos créditos por intereses es general, por lo que es irrelevante que procedan
de créditos privilegiados pero no cubiertos o afectos a la garantia, o de créditos
ordinarios. Incluso debe tenerse en cuenta la posibilidad de intereses devenga-
dos por los propios créditos subordinados, sean de primera o segunda clase, es
decir morosos o convencionales, cuyo cobro se deberia hacer en el tercer puesto
gue establece el articulo 92, es decir, en el de créditos por intereses, no dentro
de los morosos ni dentro de los convencionales. Recuérdese asimismo que no
todos los privilegios especiales pergefiados en el articulo 90 de la Ley Concur-
sal son garantias reales, por lo que la excepcion a favor de las garantias reales
no les afecta y los intereses quedan consecuentemente subordinados. Eso no
significa que ignoremos que en los créditos por cuotas de arrendamiento finan-
ciero, o por plazos en el caso de compraventa de bienes muebles con reserva de
dominio, los intereses ya se encuentren incluidos en el calculo del pago de las
citadas cuotas o plazos en su caso. Del mismo modo, interesa resefiar la peculia-
ridad que tienen los intereses moratorios en el ambito fiscal y de la Seguridad
Social. Una cosa son los intereses, las sanciones y otra bien distinta los recar-
gos, sean éstos de apremio, o de demora como cualquier otro recargo de las
deudas tributarias (recargos por declaracion extemporanea) y que a primera
vista parece que se canalizan como intereses en realidad. Ninguno de ellos ha de
tener caracter privilegiado y si subordinado. Se ha discutido mucho sobre si
tienen o no una naturaleza dual, a saber, de un lado una parte de ellos responde a
una finalidad indemnizatoria, y de otro, a una finalidad penalizadora o sancio-
nadora, por lo que la parte proporcional que corresponde a sancion deberia
entrar en la subcategoria de créditos subordinados por sancién, con lo que se

(53) para CORDERO LOBATO, “Comentario art. 927, cit., p. 1.099, lo correcto es enten-
der que al igual que sucede con el ordenamiento alemén, el articulo 92.3 de la LC se refiere
Gnicamente a los intereses posteriores a la declaracion del concurso, lo que significaria que la
subordinacion s6lo alcanza a los intereses de los créditos salariales. En parecidos términos se
pronuncia también GARRIDO, “La graduacion de créditos”, cit., p. 241.
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perderia, al menos imaginariamente, un rango en el escalon residual 4. Ahora
bien, no confundamos lo procedimental con sus especificos cauces formales,
con lo que genuinamente es y debe ser en todo caso sustantivo. El que el
privilegio abarque o excluya a unos recargos y a otros no, no tiene una ratio
parangonable con gque no haga lo mismo con las sanciones, las cuales han de
guedar subordinadas en el concurso. Los recargos tributarios se integran dentro
del crédito tributario y como tales son obligaciones tributarias con caracter
accesorio (vid. articulos 25.2 y 58.2 LGT). Es mas, incluso asi lo califica expre-
samente el articulo 27.1 de la LGT cuando sefiala que el recargo por presenta-
cidn extemporanea es una prestacion accesoria y en este caso a diferencia de lo
gue sucede con las garantias, lo accesorio no sigue a los principal. La funcién
del recargo nada o poco tiene que ver con la de los intereses y sanciones, dado
gue ademas el devengo y exigibilidad de los recargos no precluye que asimismo

(4  Dada la todavia escasa implantacion de la Ley Concursal y por tanto dada la escasa
irrupcion de Sentencias de los Juzgados de lo Mercantil, constituyen una valiosisima perla
cuando éstas se pronuncian sobre la Ley Concursal que ayudan a pulir y limar aristas que la Ley
no ha dejado convenientemente claras. Asi es como ha de entenderse la Sentencia del Juzgado
de lo Mercantil nim. 5 de 29 de marzo de 2005 relativa a la clasificacion que a efectos concursa-
les debe otorgarse a los recargos tributarios. La cuestion de hecho estriba en que en cuanto a los
recargos, la AEAT (Agencia Estatal de la Administracion Tributaria) considera que forman parte
de la deuda tributaria y que deben clasificarse como crédito con privilegio general del nim. 4 del
art. 91 de la LC y, en su caso, como crédito ordinario, mientras que la concursada y la adminis-
tracion concursal al contestar a la demanda entienden que deben clasificarse como créditos
subordinados, al participar de una naturaleza sancionatoria y resarcitoria. La Sentencia, acerta-
damente, clasifica los créditos por recargos tributarios como subordinados en contra de las
pretensiones de la AEAT, que los reconduce al privilegio general del articulo 91.4 de la norma
concursal. La consideracion de los recargos como una especie de multa, penalizacién econdmica
e incluso de sancion pecuniaria en sentido amplio, aunque carezcan de una finalidad represiva o
de castigo, se pone alin mas claramente de manifiesto a la vista del art. 10.2 de la LGT, que como
antes el art. 4.3 de la L. 1/1998, de 26 de febrero, de Derechos y Garantias de los Contribuyentes,
establece que «... las normas que regulen el régimen de infracciones y sanciones tributarias y el
de los recargos tendréan efectos retroactivos respecto de los actos que no sean firmes cuando su
aplicacion resulte méas favorable para el interesado». La finalidad de la consideracion como
créditos subordinados de los intereses y de las multas y demas sanciones pecuniarias es también
aplicable a los recargos. Efectivamente, la subordinacion de los créditos por intereses obedece a
su caracter accesorio, como destaca la propia Exposicién de Motivos de la Ley Concursal. Por
otro lado, la razdn de la subordinacion de las sanciones se encuentra en que, de otra forma, se
harian recaer sobre el resto de los acreedores las consecuencias del incumplimiento o infraccion
determinante de la sancion. Ambas circunstancias concurren simultaneamente en los recargos,
en tanto que la propia LGT considera tanto los recargos por declaracion extemporanea como los
del periodo ejecutivo como obligaciones tributarias accesorias (art. 25) y, ademas, dado su
cardcter de multa o penalizacion econdémica por incumplimiento de una obligacion tributaria,
sus consecuencias, lejos de operar ya como estimulo para el pago del tributo, recaerian sobre el
resto de los acreedores.
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se exijan aquellos 5. Ahora bien, independientemente de la zona grisacea o de
penumbra que existe en nuestra doctrina y también en nuestra jurisprudencia,
incluida la més reciente de los Juzgados de lo Mercantil, en la que es discutido
por activa y por pasiva la naturaleza juridica del recargo con argumentos de
todo tipo, es necesario dar una solucioén de equidad a la hora de clasificar los
créditos consistentes en recargos tributarios, y la respuesta que ofrecemos es la
de su no naturaleza privilegiada conforme al articulo 91.4 de la Ley Concursal,
y si su incardinacion entre los créditos subordinados, entre otros extremos, por
su caracter accesorio a la obligacion tributaria principal y, por otro lado, que si
ya era méas cuestionable la pervivencia prefencial de los créditos hacendisticos,
sobre todo cuando se predica y predicaba en algunos paises su erradicacién
total, no podemos extender el rango prelativo mas alla de la cuota tributaria, que
en puridad es el tributo, o lo que es lo mismo, la cantidad que se debe ingresar
en el Tesoro publico en concepto de tributo G6). No podemos mas que compartir
la argumentacion de la Sentencia de 6 de abril de 2005 del Juzgado de lo
Mercantil nim. 3 de Barcelona cuando sefiala tajante pero no convincentemen-
te que “a los solos efectos concursales recargos y sanciones deben considerarse
conceptos equivalentes y, en ambos casos, subordinados en funcién de su natu-
raleza intrinseca y no del nombre que haya querido darle el legislador”. Esta
linea argumentativa habia sido seguida también con anterioridad por la Senten-
cia de 29 de marzo de 2005 del Juzgado de lo Mercantil nim. 5 de Madrid
relegandolos a la subordinacién al considerar a los recargos como figura inter-
media entre las medidas resarcitorias, o lo que es lo mismo, entre intereses y
sanciones. También la Sentencia de 2 de mayo de 2005 del Juzgado de lo
Mercantil nim. 4 de Barcelona. En parecidos términos la Sentencia de 27 de
mayo de 2005 del Juzgado de lo Mercantil nim. 1 de Oviedo, en la que se
defiende la subordinacién del recargo por pago fuera de plazo sin requerimien-
to, entre otros argumentos basandose en la propia Exposicién de Motivos de la
Ley Concursal (apartado V) cuando asevera que uno de los motivos para la
postergacion de determinados créditos es precisamente la de su caracter acce-

(%) Cfr. ORDIZ FUERTES, “;Cémo se clasifican los recargos tributarios en la Ley
Concursal?, RCP, 2005, n.° 3, pp. 321 y ss., p. 322, quien ademés asevera, de un lado, que el
recargo por presentacion extemporanea excluira los intereses y sanciones, si la presentacion de
la autoliquidacién o liquidacion se realiza dentro del plazo de doce meses desde que haya
vencido el plazo y, de otro, que los recargos e intereses de demora derivados de la presentacion
extempordnea no impiden en ocasiones la exigencia de los recargos e intereses del periodo
ejecutivo ex art. 28.3 LGT, siendo por lo demas los recargos del periodo ejecutivo incompatibles
entre si; sdlo el recargo de apremio ordinario es compatible con la exaccion de los intereses de
demora.

(6)  Vid. para mayor profundidad, VEIGA COPO, Los privilegios consursales, 2.2 ed.,
Granada, 2006, pp. 234 y ss.
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sorio del crédito, como ocurre precisamente con los créditos por intereses, los
cuales seran calificados como subordinados ain cuando también formen parte
integrante de la obligacién tributaria. Y es que los jueces, aunque llegan a una
solucion a nuestro juicio légica, coherente y racional pese al salto en el vacio y
el silencio del legislador que no quiso o no pudo brindar claridad alguna, pare-
cen olvidar que los recargos son una parte mas de la deuda tributaria, radical-
mente diferente a los intereses y que, por otra parte, las sanciones tributarias
nada tienen que ver con la deuda tributaria, por lo que equiparar y anudar la
misma consecuencia juridica, esto es, la subordinacion conforme al articulo 92
de la Ley Concursal, a intereses, sanciones y recargos no es un mero dispa-
rate (7).

Si la solucion concursal es la liquidacién los créditos por intereses post-
concursales se satisfaran después de los ordinarios o comunes y dentro de la
clase de subordinados y en el orden que les corresponda. En efecto, los créditos
por intereses ocupan el tercer puesto entre los subordinados, por lo que no es
admisible salvo una subordinacién convencional total que se satisfagan por
detras de todos los subordinados. Ni el articulo 59 ni menos el 92.3 de la norma
concursal implican un relegamiento subordinado a su vez a la subordinacion de
los créditos por intereses. El articulo 92.3 lo que hace es asignar especificamen-
te el puesto subordinado que corresponde a los créditos por intereses. Y ese
puesto significa la satisfaccion completa de los créditos que le anteceden y la
suya propia en el momento que les corresponde por delante de otros subordina-
dos de peor orden prelatorio, pero no significa su relegacién total y por tanto su
abono cuando ya todos los subordinados hubieren sido satisfechos. Nada le
hubiere costado al legislador haber previsto tal contingencia, para lo cual sim-
plemente bastaria con crear al efecto una nueva categoria. De no existir patri-
monio suficiente para satisfacer el pago de estos créditos subordinados por
intereses, lo cual no sera precisamente infrecuente, el pago se hara a prorrata. El
valor de los créditos vendra determinado por la referencia al tipo de interés que
las partes hubieren estipulado —interés convencional— y, en su defecto, por el
interés legal.

Cuando la solucién al concurso es la convenida tanto la suspensién “mate-
rial” como la subordinacion de los intereses surten igualmente efectos. Los
intereses se suspenden de un modo ficticio en aras de cuantificar los créditos en
el momento de la apertura del concurso, pero continuaran devengandose en
tanto se sustancia el procedimiento concursal, con la condicién eso si de ser
subordinados quedando sometidos a las resultas del convenio. De este modo si

(57)  Contraria a esta asimilacion ORDIZ FUERTES, “;Cémo se clasifican los recargos
tributarios en la Ley Concursal?”, cit., p. 325.
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el convenio prevé una quita o, lo que es lo mismo, estatuye un pacto de non
petendo del tanto por ciento que sea, indudablemente también afecta a los sub-
ordinados por intereses. Como cualquier otro crédito concursal sufrira idénticas
quitas y esperas. Seria cuestionable la admisibilidad o no de aquel convenio que
acordase una quita total para los créditos por intereses 0 una quita mas severa
para los créditos por intereses que para los créditos ordinarios. Como tendremos
ocasion de analizar, los acreedores subordinados no participan en la consecu-
cién del convenio, siendo los demaés acreedores —especificamente los ordina-
rios, ya que la participacion de los privilegiados es meramente potestativa—,
los que deciden en cierto modo sobre la suerte y el grado de satisfaccion de los
créditos subordinados, si bien como es l6gico habra una serie de limites que no
podran franquear en detrimento del resto de acreedores, significativamente de
los subordinados. De lo contrario la posicién de éstos quedaria al albur, capri-
cho y merced de aquéllos. No parece que sea justo que quien decide y también
monopoliza sin apenas injerencias el convenio haga mas severo el régimen de
quitas o de esperas a quien no tiene derecho a participar ni votar en él, por lo
gue no creemos que fuere admisible una quita méas onerosa o gravosa para los
subordinados 8. No olvidemos que los efectos del convenio no se proyectan
sobre las personas, sobre los acreedores, sino sobre los créditos de estos acree-
dores, lo cual no carece precisamente de trascendencia. S6lo de un modo reflejo
incide en el sujeto titular del crédito. Ahora bien, eso no significa que un acree-
dor que pasa por el convenio sea titular tanto de créditos ordinarios como
subordinados, e incluso de créditos privilegiados. El, en tanto acreedor, no
gueda vinculado como sujeto por el convenio, son sus créditos, por lo que
incluso en el supuesto de ser titular de créditos de todas las categorias le afecta-
ra obligatoriamente el convenio en caso de créditos ordinarios y subordinados,
pero solo potestativamente de los privilegiados. Y es que el contenido del con-
venio esta diseflado sobre todo para los acreedores titulares de créditos ordina-
rios, quienes deliberan, votan y se adhieren a un convenio hecho a su medida.
Solo facultativamente un privilegiado pasara por el convenio, lo cual no sera
frecuente, sobre todo en el caso de privilegio especial.

Otra cuestién, y no menos relevante al menos desde un punto de vista
cuantitativo, es dirimir si cabe variar el computo de los intereses pactados; es
decir, ¢seria licito que el convenio optase por estipular el tipo de interés —con-
vencional o legal— que resulte menos oneroso para la masa ignorando lo pacta-
do por las partes? No parece que sea posible tamafia postura dado que se vulne-
ra lo libremente pactado por las partes, entre las que se sitlia tanto la rentabili-
dad como el riesgo de la operacién. Es cierto que en un procedimiento

(58)  Confirma esta posicion GARRIDO, “Art. 134”, Comentario de la Ley Concursal, Il,
cit., p. 2.228; en contra BERMEJO GUTIERREZ, “El crédito por intereses”, cit., p. 244.
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concursal pueden existir acreedores por intereses con tipos referenciales total-
mente desajustados unos de otros, pero toda nivelacion tanto minima como
méaxima exige el consentimiento de todos los afectados (9.

Por tanto, y pese a la deliberada pero también excesiva amplitud de la
redaccién dada al articulo 92.3 de la Ley Concursal, Gnicamente han de subor-
dinarse aquellos intereses que se devenguen tras la declaracién del concurso. La
suspension es un efecto del propio concurso y la subordinacion lo es de las
reglas de prelacion que estatuye la Ley. No confundamos ni menos trivialice-
mos este binomio. Una cosa es la suspensién, que no eliminacion o extincién, y
otra bien distinta la subordinacion. No confundamos la circunstancia con la
consecuencia. Los anteriores son créditos efectivos y existentes al momento de
la apertura del procedimiento concursal, por lo que concurren ya al procedi-
miento por su valor actual junto al crédito principal. No es otro el tenor que se
desprende del dictado del articulo 94.2 cuando se refiere a que los créditos
reconocidos incluidos en la lista de acreedores lo hardn por su cuantia total,
capital o principal e intereses. Estos deben capitalizarse debidamente y gozaran
de la misma preferencia, si la tuvieran, que aquella de la que goza el principal.
Su monto forma parte del valor del crédito como un todo antes de la declaracion
del concurso sin que les afecte la degradacion que sufren los intereses devenga-
dos con posterioridad a la fecha de declaracion. Ahora bien, como es fécil
adivinar, y pese al silencio del legislador, tampoco los intereses de aquellos
créditos que surgen como deudas de la masa han de subordinarse, entre otros
motivos porque no son créditos concursales. Son créditos que quedan al margen
de cualquier efecto del concurso, por lo que es inaplicable tanto la regla de la
suspension como también la de subordinacion. ;Acaso es imaginable que el
viejo superprivilegio del articulo 32 del ET ahora reconducido artificiosamente
por el legislador a sede de créditos contra la masa (articulo 84.2.1 de la LC) vea
subordinados los intereses que pueda generar? El potencial interés que deven-
guen en caso de retraso en su pago no seria nunca objeto de subordinacion
estamos ante créditos prededucibles a los que no afecta el concurso. Del mismo
modo escapan a esta suspensién-subordinacion, de un lado, los intereses pos-
concursales que dimanen de créditos tutelados por privilegio, si bien hasta
donde alcance el propio privilegio, que se traduce en la garantia misma, y
guedando el resto del montante de intereses sumido en la subordinacién. El
legislador Gnicamente ha optado por excepcionar de la subordinacion los crédi-

(9)  Sugiere BERMEJO GUTIERREZ, “El crédito por intereses”, cit., p. 245, la blsque-
da de férmulas alternativas a similitud del derecho inglés, como es el establecimiento de un
minimo que deba satisfacerse a todos los acreedores a fin de reducir las posibles desigualdades.
Para esta autora es viable en el caso de que la solucién concursal sea la convenida calcular y
aplicar el tipo de interés que sea menor, ya sea legal o convencional. En cambio si la solucion es
la liquidacion el calculo se hard al tipo de interés pactado.
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tos por intereses que dimanen de créditos que gocen de garantia real, por lo que
parece que el resto de créditos privilegiados en principio no deberia seguir esta
suerte. Solucién a todas luces incongruente (69). De otro lado, también se excep-
cionan los ya mencionados intereses que deriven de créditos salariales, créditos
gue no sean prededucibles o contra la masa y que no sean privilegiados, como
lo son los refaccionarios y los salariales del articulo 91.1, ya que éstos ya se
excepcionan por el motivo anterior. S6lo devengandose intereses por las preten-
siones salariales tras la declaracién concursal se consigue no devaluar el crédito
salarial durante la substanciacion del procedimiento concursal. De lo contrario
aquél acaba por diluirse en su substancia, que no es otra que la del pago integro
al trabajador.

3. Créditos derivados de multas y sanciones

Igual de razonable es que la ley convierta en créditos subordinados a los
derivados de multas y sanciones pecuniarias impuestas al deudor. De lo contra-
rio quienes realmente se ven atenazados por estas sanciones son precisamente
quienes nada tienen que ver con la conducta infractora o incumplidora del
sujeto pasivo, que no es otro que el deudor, es decir, el resto de la masa pasiva
de acreedores. No hay que culpar a extrafios de las negligencias o desidias del
propio deudor. Si el concursado ha cometido un acto sancionable u objeto de
sancion, el cobro de tal sancién como crédito ordinario acabaria perjudicando
precisamente a esta clase de acreedores, de ahi que precisa y acertadamente
sean relegados por Ley. De lo contrario trasladariamos el peso de la sancién a
quien ninguna culpa, y ademas pocas expectativas de cobro, tiene.

Las multas, como toda otra sancién, cumplen una funcién preventiva que
Unicamente se cumple si finalmente recaen sobre el causante real de una con-
ducta o comportamiento ilicito. Si éste puede soslayarla o trasladarla a otros
actores la funcién preventiva, amén de represiva, aparte de ser ilusoria es total-
mente perniciosa. El que cumpla una funcién represiva en tanto sancién pecu-
niaria viene de la mano de la exigencia de una responsabilidad propia que debe
asumir el actor y que no debe trasladar a otros, a terceros, especialmente al resto
de acreedores, pues si asi fuere el castigo recaeria sobre sujetos que no son
merecedores ni nada han hecho para asumir tal responsabilidad. No cabe por
tanto ni debe ser admisible que se desplace la responsabilidad del deudor sobre
terceros no responsables. Pensemos en el supuesto de los recargos tributarios o
sanciones por incumplimiento de las obligaciones de la seguridad social. En
definitiva, el legislador espafiol no hace sino trasladar a nuestro ordenamiento

(60)  Decididamente a favor de esta asimilacion y beneficio a la interrupcion y subordina-
cion de los intereses que dimanan de un crédito que goza de garantia real con el del resto de
créditos privilegiados BERMEJO GUTIERREZ, “El crédito por intereses”, cit., p. 248.
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el paragrafo 39 de la Insolvenzordnung alemana de 1994. Nada que objetar en
suma a la subordinacion de estos créditos, unos créditos que no sufren ademas
reduccion porcentual alguna en su importe, a diferencia de lo que sucede con
los créditos de titularidad publica sobre los que recae un privilegio general,
Unicamente sobre una parte del crédito, el cincuenta por ciento.

Las sanciones pecuniarias abarcan un amplio abanico de modalidades,
pero todas tienen como denominador comun su caracter de sancion econémica;
asi, las multas, las multas coercitivas, recargos sancionadores, incluso los recar-
gos de apremio y de demora cuando los intereses vayan mas alla de lo que
pueda justificarse como dafio por impago, etc. 1. A nuestro juicio, y pese a la
impronta publica que inicialmente pudiere desprenderse de toda sancién o mul-
ta, nada obsta la posibilidad de que revistan semejante rango y calificacién
aquella clausula penal prevista en un contrato siempre que dicha clausula penal
no se corresponda con los dafios causados y sufridos por la contraparte contrac-
tual ©2),

4. Créditos de las personas especialmente relacionadas
con el concursado

Pero donde realmente creemos que el legislador se ha extralimitado es en
la consideracion de subordinar aquellos créditos en los que el acreedor o titular
fuere alguna de las personas especialmente relacionadas con el deudor, sobre
todo en el caso de personas naturales. Aqui la mesura y la prudencia han sido
desterradas a cambio de una excesiva severidad motivada por una obsesiva
desconfianza del legislador 63). Sin lugar a dudas la determinacion legal de la
naturaleza marginal o residual de las personas especialmente relacionadas con
el deudor trasciende el resto de causas de subordinacién, dado que presenta una
fisonomia peculiar y propia que la distingue y aleja del resto de créditos subor-
dinados, un alejamiento que incluso va mas alla, dado que parece querer llegar
mas lejos que los mismos principios juridicos politicos que inspiran el sistema

(61) Conforme GARRIDO, “Articulo 92”, Comentarios de la Ley Concursal, cit.,
p. 1.665.

(62) Cfr. GARRIDO, “Articulo 92", Comentarios de la Ley Concursal, cit., p. 1.665.
contra MONTES, “El régimen de los créditos subordinados en la Ley Concursal”, cit., p. 73.

(63) Sobre el concepto de persona especialmente relacionada con el deudor véase el
articulo de GUASCH MARTORELL “El concepto de persona especialmente relacionada con el
deudor en la Ley Concursal”’, RDM, n.° 254, 2004, pp. 1.417 y ss.
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graduatorio crediticio ®4). La relevancia y repercusion practica que va a tener
esta causa de subordinacion es extraordinaria, y no sélo de cara al propio proce-
dimiento concursal sino, lo que es mas importante, va a suponer a la larga un
cambio en los tradicionales canales de distribucion del riesgo empresarial insito
en la concesién de financiacién externa. No van a ser pocos los interrogantes y
dudas que por el camino va a ir dejando esta causa de subordinacién. Sin enco-
mendarse a nadie se procede a una doble delimitacién de esta clase de acreedo-
res subordinados; a saber, primero se incluye una lista de personas o individuos
gue de un modo u otro, por un vinculo u otro, indefectiblemente se hallan
unidos o especialmente relacionados al concursado, sea éste persona fisica o
juridica y, de otro, se establece una presuncién iuris tantum de esa condicion a
los cesionarios o adjudicatarios de créditos pertenecientes a cualesquiera de las
personas incluidas en aquella lista.

En efecto, la Ley Concursal configura una detallada lista de sujetos a
quienes considera, basicamente a través de presunciones iuris et de iure, como
especialmente relacionados con el deudor, los enumera exhaustivamente y sin
atisbo alguno de posibles excepciones o dudas. Es una lista cerrada e inalterable
basada sobre todo en circunstancias permanentes, como es el vinculo sangui-
neo, de modo que quien en ella se encuentra se ve afectado por unas consecuen-
cias determinadas: la subordinacién automatica de su posible crédito. No hay
término medio, se busca una total seguridad juridica en este numerus clausus
aun a costa de generar perversos incentivos y aptitudes de cara al futuro. A
pocos se les debe escapar que, en el fondo, en quien estaba realmente pensando
el legislador era 'y es en el fiador o en el avalista, en ese acreedor ordinario por
un crédito personal que afianza al hijo, al conyuge o pareja de hecho, 0 a la
sociedad matriz y a su filial, y que por su especial vinculo o ligamen con el
deudor se le califica como acreedor subordinado. Queda contaminado, mancha-
do por ese nexo sin importar causas y circunstancias.

Ahora bien, el propio articulo 93.2 sefiala que los créditos subordinados
requieren una especial relacion entre el titular del crédito y el concursado
deudor, pero ¢qué hemos de entender por especial relacion? Simplemente una
relacién de vinculacion con el deudor, de cercania, de trato y conocimiento,
con independencia tanto de las causas de los créditos de estas personas como

(64)  En parecidos términos IGLESIAS/VAQUERIZO, “Sobre la subordinacion legal en
el concurso de los créditos pertenecientes a las personas especialmente relacionadas con el
deudor”, cit., p. 3.735.
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de sus propias conductas (5. Es obvio que habra casos en que la proximidad,
afinidad y cercania de algunas personas al deudor insolvente haga practica-
mente inevitable que conozcan en buena medida, que no absolutamente, la
situacién patrimonial y financiera del concursado. Por todos es conocido que
las dificultades o estrecheces financieras y de liquidez de una sociedad son un
asunto confidencial y delicadisimo; baste pensar la repercusion que tales he-
chos generarian en el mercado en el caso de sociedades cotizadas, frente a
inversores, analistas, agencias de rating, accionistas, etc., y es cierto que a los
administradores de la sociedad debe exigirseles que informen de ello en cual-
quiera de las formas que legalmente estuvieran obligados a hacerlo (asi es
como ha de entenderse el tenor del segundo péarrafo del art. 127.1 quater de la
LSA), bien sea a través de la contabilidad, por hechos relevantes, etc., pero la
realidad hace que los espesos mantos del silencio engafioso y los intentos de
huida hacia delante desaconsejen tales actitudes (mas bien aconsejan equivoca-
damente hacer lo contrario) 66), Pero también es obvio que es mucho mas
dudoso que un acreedor que tiene una especial relacién con el deudor concur-
sado se vea subordinado por el hecho de que no tenga esa especial relacién con
un avalista del deudor concursado o con el tercer poseedor de la finca objeto de
la garantia que ademas no esta concursado. Se sanciona indirectamente el
poseer informacion, la méas precisa informacion financiera, que en no pocas
ocasiones deja mucho que desear. Ahora bien, lo que resulta inadmisible es que
por el mero hecho de ser una persona con un vinculo especial con el deudor,
por ese simple hecho y sin prueba en contrario se le califique de un determina-
do modo porque se presume gue tiene una informacion superior a la que pue-
den tener otros acreedores privilegiados. Es absurdo y la préctica pronto se
encarga de desbaratar semejante presuncion. En efecto, a pocos se escapa que
la informacion en poder o de que puede disponer un socio frente a la sociedad
es irrelevante 0 minima respecto de la que puede llegar a tener y disponer un
acreedor privilegiado por antonomasia, una entidad de crédito. La informacion
gue llegan a tener estas entidades profesionales no es comparable a la que
puedan poseer los socios de una sociedad o de un grupo. Estas entidades,
ademas de la informacién econémica y financiera a la que tiene acceso ex ante

(65)  para ALONSO LEDESMA, “Articulo 92. Créditos subordinados”, Comentarios a
la legislacion concursal, cit., p. 929, la subordinacion de créditos resulta, ante todo, una medida
profilactica que impide que personas que por su posicién conocen perfectamente la situacion
financiera del deudor, o que quienes no financiaron adecuadamente al deudor debiendo haberlo
hecho, aparezcan como acreedores, en ocasiones con sus créditos garantizados, desplazando las
pérdidas econémicas a los demé&s acreedores del deudor.

(66)  Sobre los deberes de los administradores véase el minucioso estudio de EMBID
IRUJO “Los deberes de los administradores de las sociedades cotizadas. (El articulo 114 de la
Ley del Mercado de Valores)”, RDBB, n.° 96, 2004, pp. 7 y ss.
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de la concesion de un crédito o financiacién, accedera ademas y a modo de
obligacion colateral del préstamo a las cuentas anuales de la sociedad deposita-
das en el Registro Mercantil, a la Central de Informacion de Riesgos o CIR, al
Registro de Aceptaciones Impagadas o RAI, y al registro de morosidad de la
asociacién nacional de entidades de financiacion. Pero esta ha sido la opci6n
legislativa dada en la Ley Concursal, en la que simplemente se ha partido de
una imputacién de informacion o acceso facil a esa informacién a unas deter-
minadas personas concretas (67).

Y es que, en definitiva, ser una persona especialmente relacionada con el
concursado significa una cierta ligazén o vinculo con el deudor por una rela-
cion, sea juridica, sea econdmica o sea finalmente afectiva, que el legislador ha
considerado relevante dentro de la situacion concursal. Ahora bien, esto no es
Obice para su generalizacién, y mucho menos para tratar todos los supuestos
con igual rasero. Precisamente en no pocas ocasiones los mas allegados son los
altimos en enterarse de la dramética situacién econdémico-financiera e incluso
personal del deudor. Llegados a este punto el legislador rompe y rasga la objeti-
vidad que hasta el momento presidia el resto de las causas de subordinacion y
se parapeta en la subjetividad, en las personas, en las circunstancias subjetivas
del acreedor. El gran error estriba en ese desmedido afan por parte del legisla-
dor de proteger a ultranza a los acreedores externos en detrimento de los acree-
dores internos, acusando a estos Ultimos de actuar sin beneficio alguno de una
minima pero también razonable duda, de una manera practicamente dolosa y
con animo defraudatorio de los intereses del resto de acreedores, lo cual simple-
mente, es exorbitante. Y este hecho es notoriamente injusto e injustificable,
pues presupone, ya no siquiera presume, unas conductas y unas actuaciones en
todas y para toda circunstancia. No caben excepciones, no caben distingos ni
posibilidades de destruir presunciones salvo en el supuesto mas residual de
créditos salariales. En cuantas sociedades de cufio personalista los socios son a
su vez acreedores de la propia sociedad, en tanto prestamistas a escaso o incluso
sin ningun tipo de interés. Cuantas veces se exige a socios, administradores o
altos cargos prestar fianza o aval a favor de la propia sociedad. Y ¢qué sucede
con estos socios?, ¢y si pagan al exigirsele la fianza?, ;qué condicion tienen
como acreedores de reembolso en el concurso?, ¢ha de presumirse que un socio

(67)  Véanse las reflexiones de SANCHEZ CALERO, “La subordinacion legal de crédi-
tos en caso de concurso de una sociedad”, cit., pp. 3.902 y 3.903. También RODRIGUEZ RUIZ
DE VILLA, “La responsabilidad de las entidades financieras por errores en la aportacion de
datos a los registros de morosos”, RDBB, num. 82, 2001, pp. 103 y ss.
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gue presta a la sociedad esconde u oculta una aportacion de capital a través del
préstamos?, ;acaso un socio de trabajo o industrial esta al tanto de la gestion
social?

De otra parte esta sancion y postergacion implica prejuzgar la conducta del
titular acreedor sin ni siquiera un beneficio de duda (¢8). Se ha optado sin disi-
mulo alguno, por una rotunda contaminacion del posible crédito de la persona
especialmente relacionada con el deudor. El automatismo legal puede conducir
a abusos e injusticias manifiestas dado su tamiz abiertamente sancionador. Para
muestra un botén. Una muestra que es reflejo de la enorme problematicidad que
en la préctica se va a crear.

Analizaremos a continuacién la compleja situacion, pues el descalabro
literal de la diccion del articulo 87.6 es perverso, planteada en materia de
créditos afianzados que disfrutan de la fianza de un tercero. Y los supuestos
como los planteamientos son maltiples. Asi, si un acreedor tercero y, por tanto,
no especialmente relacionado con el deudor, tiene un crédito con éste que
precisamente ha sido avalado o afianzado por una persona especialmente rela-
cionada con dicho deudor, semejante crédito tendra la condicion de crédito
subordinado dado que existe un crédito concursal a favor de la persona espe-
cialmente relacionada con el deudor. El crédito del avalista, por tanto, se conta-
mina o contagia de la misma calificacién que el que tuviere el avalado. Ahora
bien, si un socio del deudor o administrador hasta hace un afo del concursado,
y en consecuencia especialmente relacionado con él, tuviere un crédito contra
éste, crédito que esta afianzado por un tercero, que satisface con su garantia
aquel crédito, tendra un crédito ordinario, nunca privilegiado, en el concurso,
con independencia de que a la hora de formarse la lista de acreedores dicho
crédito fuese calificado inicialmente como subordinado (véase el articulo 87.6
de la LC).

Pensemos también en el supuesto de acreedor ordinario que acepto el aval
o fianza de la sociedad matriz de la sociedad prestataria; sélo por este hecho
veria calificado su crédito comunicado al concurso como subordinado. Del
mismo modo, si la sociedad matriz hubiese realizado el préstamo a su filial pero
garantizandose ante el evento del concurso de la filial mediante el recurso a un
fiador ordinario o privilegiado, indudablemente comunicaria su crédito como
subordinado, y el fiador deberia hacer otro tanto no obstante la calificacién

(68) No comparte la calificacion de sancion GARRIDO, “Articulo 92”, Comentarios de
la Ley Concursal, cit., p. 1666, quien ve en la subordinacién de los créditos de los sujetos
especialmente relacionados con el deudor una funcién esencialmente indemnizatoria.
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abstracta de su crédito como ordinario o privilegiado 9. Sin embargo, la situa-
cidén cambia como es logico si el fiador hubiese pagado antes de la apertura del
concurso (79, El dictado pero también el sentido del confuso articulo 87.6 de la
LC es la del pago postconcursal del fiador, careciendo de sentido el pago ante-
rior a los efectos de este articulo, dado que en este caso el acreedor satisfecho
por el fiador dificilmente va a insinuar su crédito. No es menos cierto que el
articulo 87.6 es proclive a los supuestos de subrogacién, mientras que el aparta-
do 7.° del mismo articulo vela mas por la via del regreso, dado que esta pensan-
do en aquel fiador que hubiere satisfecho parte de la deuda con anterioridad al
concurso. En este caso el fiador comunicara su crédito de regreso actual, claro
estd, sin intervencion alguna del acreedor ya satisfecho, sea éste como reembol-
so ex art. 1838 CC, sea como accion personal que supone el efecto extintivo del
pago de la obligacién principal, sea como subrogacion ex art. 1839 CC, es decir,
como nuevo titular del crédito que no sucumbe como consecuencia de su pago.
Y es que la polémica viene por aclarar si el fiador tiene una Unica accion o dos,
es decir, la de reembolso, como preconiza el articulo 1838 del Cédigo Civil, y la
de subrogacion, regulada en el articulo siguiente. No en vano la diccion del
articulo 87.7 dice que en aquella solicitud del acreedor que hubiese cobrado
parte de su crédito de un avalista, fiador o deudor solidario del concursado
podran incluirse a su favor en la lista de acreedores tanto el resto de su crédito
no satisfecho como la totalidad del que, por reembolso o cuota de solidaridad,
corresponda a quien hubiere hecho el pago parcial, aunque éste no hubiere
comunicado su crédito o hubiere hecho remision de la deuda ("D). La cuestion

(69)  Plantea CARRASCO PERERA, Los derechos de garantia en la Ley Concursal, cit.,
p. 249, el supuesto de que, siendo subordinado el crédito principal, y ordinario o privilegiado el
crédito de reembolso (esto es: el acreedor es un insider del deudor y el fiado no), ¢se contamina
este fiador del caracter subordinado? Indudablemente, no se contamina. Como bien sefala, la
contaminacion no puede fundarse en que el garante se subrogd preconcursalmente en el crédito
del acreedor insider, con todas sus condiciones. La subrogacion no puede nunca convertirse en
un instrumento que se utilice para empeorar la condicién del crédito de reembolso que al fiador
le corresponde por derecho propio.

(70 Como ya hemos avanzado supra en este caso la regla prevalente no es la del apartado
6 del articulo 87, sino la del apartado 87 de la Ley Concursal; vid. MARTINEZ ROSADO,
“Comentario a la sentencia num. 35, de 22 de marzo de 2005, del Juzgado de lo Mercantil niam. 5
de Madrid, relativa a la clasificacion de los créditos que gozan de fianza de tercero”, cit., p. 255.

("1)  No esta de mas advertir que el derecho de crédito de aquel fiador que paga puede
estar protegido de dos formas bien distintas y sin embargo siempre confundidas por unos y
otros; asi, 0 bien a través de una accion de regreso o de reembolso o bien subrogando al fiador en
los derechos que tenia el acreedor pagado. Recuerda DIEZ-PICAZO, Fundamentos del Derecho
Civil Patrimonial, Il, cit., p. 440, que la subrogacidn, al convertir al fiador en titular del crédito
pagado, le atribuye algo que la simple accidn de reembolso o de regreso no le da, como son los
accesorios de que el crédito estuviese revestido y, en especial, los privilegios, preferencias y
garantias de otro tipo de que el crédito dispusiera.
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toma otro cariz si el pago se hace antes de la comunicacién de los créditos pero
una vez declarado ya el concurso, por lo que la solucién no deberia diferir de la
gue se brinda cuando el pago se produce una vez fijada la lista de acreedores.

Asi las cosas, si el acreedor, incluso acreedor especialmente relacionado
con el deudor, hubiese recibido el pago del fiador ordinario antes de la apertura
del procedimiento concursal, seria un acreedor ordinario, no subordinado, por
lo que tampoco extiende esta hipotética contaminacién al garante que ahora
actua en regreso. Como es ldgico, el concurso no puede extender las consecuen-
cias de la calificacion a actos previos y debe sélo contar con los créditos exis-
tentes a su apertura. Cuestion distinta serian los créditos contingentes y los
sometidos a condicidon suspensiva. No obstante, y de modo preventivo, siempre
guedaran las correspondientes acciones de la administracion concursal para la
impugnacion de los actos anteriores perjudiciales (arts. 71 y ss. de la LC). La
cuestion cambia si ya se ha producido el auto declaratorio del concurso vy, al
mismo tiempo, si ya se ha producido la calificacién de ese crédito de acuerdo
con el parrafo segundo del art. 87.6 de la LC; esta calificacion no debe ser
alterada por el ejercicio del regreso del fiador, lo que puede llevar incluso, y
como se vera, a excluir la posibilidad de una accién de reembolso en favor de la
accion de subrogacién, como hasta cierto punto parece apuntar el parrafo pri-
mero del art. 87.6 de la LC ("2, Como es facilmente deducible, la norma —pen-
sada para el supuesto estrella, que no es otro que el de la fianza—, pese a su
silencio y a cierto descalabro Iéxico-legislativo, se limita al supuesto de que el
fiador haya pagado después de declararse el concurso y, ademas, y mas impor-
tante, que si este fiador que paga es persona especialmente relacionada con el
deudor no pague tratando de eludir la norma, pues en cierto sentido pagaria para
subrogarse en la posicién del acreedor que no estaria contaminado por la subor-
dinacion (73), Pero qué pasaria por ejemplo si el fiador comunicé temporanea-
mente su derecho y no asi el acreedor principal, a quien Unica y exclusiva-
mente es imputable su no actuacion sea ésta consciente o0 no. ;A quién perjudi-

(72)  para mayor profundidad, véase PERDICES HUETOS, Fianza y concurso. Las ga-
rantias personales en la Ley Concursal, cit. pp. 85 y ss, a quien seguimos en este punto.

(73)  Como bien sefiala CARRASCO PERERA, Los derechos de garantia en la Ley Con-
cursal, cit., p. 238, en caso contrario no se explicaria que el acreedor comun vea reconocido su
crédito por entero. Muy criticas se muestran BETANCOR SANCHEZ/ESTUPINAN CACE-
RES, “A propdsito del articulo 87.6 de la Ley Concursal”, RCP, n.° 3, 2005, pp. 179 y ss., p. 183,
cuando analizan el alcance de la frase “la que resulte menos gravosa para el concurso entre las
que correspondan al acreedor y al fiador”; sefialan que se sacrifica asi el interés del acreedor
afianzado sin justificacion ni razonabilidad alguna. En cierto sentido se le hace de peor condi-
cion que a aquel acreedor que por el contrario no goza de fianza alguna. Igualmente el excepcio-
nal estudio de PERDICES HUETOS, “La clasificacion de los créditos”, cit., pp. 134 y ss,;
tambien ROJO, “La clasificacion de los créditos concursales con garantia personal”, cit., p. 536.
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card la comunicacion tardia del crédito? En este caso, no hay razon para sancio-
nar al fiador por un hecho ajeno a su esfera y dependiente Unicamente del
acreedor.

A nuestro juicio, y de cara a evitar posibles connivencias defraudatorias
pero también manifiestas injusticias [—como seria la paradoja de que un acree-
dor garantizado puede verse méas perjudicado que un acreedor no garantiza-
do—], la solucioén idénea pasaria por aplicar este articulo a aquellos que tengan
la consideracion de personas especialmente relacionadas con el deudor, es decir,
los fiadores, avalistas o deudores solidarios de los acreedores que tengan esa
condicién, asi como los acreedores que hayan recibido fianza, aval o garantia
equivalente de persona especialmente relacionada con el deudor. Antes de acep-
tar una garantia personal, un aval o un coobligado solidario, el acreedor titular
del crédito debe realizar una minuciosa labor de exégesis para saber la condicién
cualitativa del avalista, fiador o codeudor solidario, lo que puede ser harto com-
plicado y hasta imposible de cara al futuro, pues puede comprobarse la situacion
pasada y hasta presente pero nada mas ("4). Pues ¢qué entidad de crédito va, a
partir de la Ley Concursal, a aceptar una fianza para garantizar el crédito si el
fiador sospechosamente es persona especialmente relacionada con el deudor o
puede serlo? Si esto es asi no tardaran las entidades bancarias en buscar solucio-
nes que solventen tamafio problema, como rechazar fiadores sobre los que recai-
ga la sospecha de subordinacién al estar especialmente relacionados con el deu-
dor, y exigirles en cambio que figuren como deudores o codeudores solidarios,
bien por la totalidad, bien fraccionariamente hasta completar la cuantia del cré-
dito, en cuyo caso ya no serian solidarios sino independientes (75, En este caso
no habria fianza, sino coobligados solidarios en un supuesto, e independientes
en el otro, al pago de la misma principal para todos. El resto de hip6tesis ni se
agravan ni se perjudican, pero tampoco son mas onerosas en puridad para el
concurso, pese al dictado un tanto enigmatico del articulo 86.7 de la norma

(74)  Asf las cosas no han de extrafiarnos las palabras de CARRASCO PERERA, Los
derechos de garantia en la Ley Concursal, cit., p. 241, cuando sefiala, ante la posibilidad de que
el acreedor acabe contaminado por la condicién de insider del fiador, que es preferible que éste
acabe renunciando en el contrato de fianza a todo derecho de regreso que tenga contra el deudor
principal, impidiendo de este modo que se insinie como acreedor en el concurso de éste. Pero
hemos de preguntarnos entonces a donde conduce esta situacion, pues ¢qué fiador es capaz de
renunciar al regreso?, ¢y a cambio de qué? ¢Acaso un acreedor a la hora de hacer valer su
posicion creditual en el concurso no esta obligado a declarar todas y cada una de las garantias
que tratan de blindar su crédito?

(75)  En parecidos términos BETANCOR SANCHEZ/ESTUPINAN CACERES, “A pro-
posito del articulo 87.6 de la Ley Concursal”, cit., p. 184.
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concursal (78, Articulo que, pese a su compleja exégesis, no quiere sancionar ni
punir, sino evitar subterfugios legales que traten de eludir y menoscabar una
sancion; es decir, que quien sabe que va a calificarse su crédito como subordina-
do, y esta clasificacién opera de un modo automatico, no trate de escapar de esta
situacién —para lo que tratard de subrogarse ipso iure en una mejor posicién,
cual es la del acreedor titular del crédito que ahora lo ve satisfecho— (7. El
problema es que si hay subrogacién también la hay en todos los accesorios,
privilegios y prebendas que tenga el derecho del acreedor, pero no sucede asi si
lo que se produce es un reembolso o regreso. No perdamos de vista que no se
califica objetivamente un crédito, sino subjetiva y cualitativamente al titular de
ese crédito ("8, Cuando este articulo sefiala que en la calificacion de los créditos
se optard, en todo caso, por la que resulte menos gravosa para el concurso entre
las que correspondan al acreedor y fiador, simplemente trata de hacer un brindis
a la subordinacion, pues ciertamente esta calificacion resulta desde un punto de
vista tanto creditual como econémico la menos gravosa para el concurso (79,
Esto explica esa simbiosis calificatoria unitaria para ambos, acreedor y fiador,

(76)  Como acertadamente sefiala PERDICES HUETOS, Fianza y concurso, cit., p. 83, la
norma del art. 87.6, péarrafo segundo, de la LC persigue, y asi se deberia interpretar, la finalidad
de asegurar la eficacia de las nuevas reglas de subordinacion de créditos. En efecto, el legislador
pretende que la subordinacién que debe tener un crédito en el concurso no quede frustrada por
el ejercicio del regreso, sea por la subrogacion del fiador subordinado en el crédito del acreedor
principal ordinario, sea por el reembolso del fiador ordinario en el caso del crédito subordina-
do del acreedor principal.

(77)  Sobre la automaticidad de la sustitucién por la mera comunicacion a los administra-
dores del concurso véase VALPUESTA GASTAMINZA, “Comentario a art. 87”, en Comenta-
rios a la Ley Concursal, (CORDON MORENO dir.), Cizur Menor, 2004, p. 696; en la misma
linea MARTINEZ ROSADO, “Comentario a la Sentencia nim. 35, de 22 de marzo de 2005, del
Juzgado de lo Mercantil nim. 5 de Madrid”, RCP, 2005, n.° 3, p. 256. Nuevamente PERDICES
HUETOS, “La clasificacion de los créditos”, cit., pp. 134 y ss.; ROJO “La clasificacién de los
créditos”, cit., p. 536.

(78)  Acertadamente y desde una interpretacion finalista del articulo 87.6 MARTINEZ
ROSADO, “Comentario a la Sentencia nim. 35, de 22 de marzo de 2005, del Juzgado de lo
Mercantil nim. 5 de Madrid”, cit., p. 260, sefiala que antes del pago hecho por el fiador el
crédito de éste tiene (tendria), a lo més caracter contingente, por lo que carece de sentido que de
manera implicita, y teniendo en cuenta la prohibicién de doble reconocimiento en el concurso,
se deba calificar el crédito actual con la calificacion que corresponda a un eventual crédito
contingente. Resulta —afiade el autor— més coherente calificar aquél con arreglo a lo dispuesto
en los arts. 89 y ss. de la LC vy, en su caso, modificar dicha calificacién una vez que el fiador
realice el pago.

(79  Sobre esta cuestion incide la Sentencia de 22 de marzo de 2005 del Juzgado de lo
Mercantil nim. 5 de Madrid, cuando asevera que el inciso de “la menos gravosa” representa la
fuente de la polémica. Se trata de determinar cules son los créditos que en su calificacion
debera optarse por “la que resulte menos gravosa para el concurso”. Dicha sentencia sefiala que
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configurada sobre la base de la menos gravosa para el concurso, y ésta no es otra
gue la subordinada, entre las que les correspondan, y ello tanto para la comuni-
cacion del crédito del acreedor principal como para la comunicacion del crédito
contingente del fiador. Es decir, que la calificacion que deriva del art. 87.6,
parrafo segundo, de la LC debe ser valida e igual para ambos créditos, el actual
del acreedor y el contingente de su fiador o garante, y ambos estaran sujetos a
ella con independencia de que ambos comuniquen sus créditos o lo haga uno
s6lo de ellos. Parece que el espiritu y finalidad de la norma es evitar que por el
mecanismo de la sustitucion del acreedor por el fiador éste pueda ver mejorada
su calificacion, aprovechandose de la que corresponderia al acreedor, y sin que
tampoco pueda perjudicar al concurso (es decir, al resto de los acreedores) el
hecho de la sustitucién cuando el crédito del fiador merece una mejor califica-
cion que la del acreedor, como sucederia si éste es subordinado @9, De ese
modo, si el fiador es ordinario y el acreedor es subordinado, el regreso del fiador
sera subordinado; si el fiador es subordinado y el acreedor es ordinario, el regre-
so del fiador también sera subordinado.

es razonable entender que son los créditos en los que el acreedor disfruta de fianza de tercero, se
haya producido o no la sustitucion y, por tanto, afecta tanto al acreedor como al fiador, que se
verian contaminados por la “peor” clasificacion que pudiera atribuirse a uno o a otro. Pero
también es posible considerar que “estos créditos” se circunscriben a los del fiador o fiadores
que han sustituido al acreedor o acreedores por el pago. El precepto prevé el reconocimiento sin
limitacion del crédito afianzado a favor del acreedor, la sustitucion del acreedor por el fiador en
caso de pago por parte del fiador y para este caso la regla especial de calificacion.

Ademas —continua la citada sentencia—, antes del pago por el fiador su crédito no ha
nacido y su hipotético crédito s6lo podria tener la calificacion de contingente, supeditado al
pago, por lo que si se trata de optar entre la calificacion que corresponda al acreedor o al fiador
solo es posible tal opcion cuando opera la sustitucién, y en este caso habra que optar entre la que
corresponda al acreedor y la que corresponda al fiador. Por otro lado, la finalidad de la norma es
evitar que por el mecanismo de la sustitucion del acreedor por el fiador éste pueda ver mejorada
su calificacién, aprovechandose de la que corresponderia al acreedor, y sin que tampoco pueda
perjudicar al resto de los acreedores el hecho de la sustitucion cuando el crédito del fiador
merece una mejor calificacion que la del acreedor, por ejemplo si éste es subordinado.

En definitiva, la norma es necesaria, pues de no regularse esta situacién se producirian las
tipicas consecuencias de la subrogacion y la regla ahora interpretada evita, precisamente, que
por la aplicacion sin matizacion de los arts. 1212 y 1839 del CC el fiador ostente en el concurso
una posicion més favorable que la que merece su crédito en atencidon a su relacion con el deudor.
Tampoco se comprende que el acreedor, por el mero hecho de reforzar el crédito con la fianza u
otra garantia, pueda resultar perjudicado, sobre todo en la situacion realmente comun de fianza
otorgada por personas especialmente relacionadas con el deudor, siendo los fiadores también
insolventes, sin poder cobrar el crédito garantizado en el concurso por no alcanzar la masa activa
para pagar a los créditos subordinados.

(80)  Asf lo viene a expresar nuevamente la Sentencia n.° 35, de 22 de marzo de 2005, del
Juzgado de lo Mercantil n.° 5 de Madrid. Dése cuenta el lector de que lo que el articulo en
cuestion viene a hacer no es tanto sancionar o punir como impedir o evitar que se eluda una
sancion. Nadie quiere quitar o mermar privilegios, sino que quien no tiene derecho a ellos
acceda a traves de resquicios que la praxis y una interpretacion erronea pueden llegar a provocar.
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Sin duda, este resultado puede parecer, y de hecho es, excesivo; primero,
por perjudicar injustamente al fiador ordinario del acreedor subordinado; se-
gundo, por ser innecesario subordinar el crédito del acreedor ordinario para
garantizar el regreso subordinado del fiador con esa condicién. Pero esta solu-
cién es la que impone, en definitiva, el tenor literal del articulo 86.7 de la Ley
Concursal 1), Lo que si es cierto es que no se comprende demasiado bien que el
acreedor, por el mero hecho de reforzar el crédito con la fianza u otra garantia
del tipo que fuere, pueda resultar perjudicado de un modo automaético y cuasi-
subjetivo, sobre todo en la situacion realmente comdn de fianza otorgada por
personas especialmente relacionadas con el deudor, siendo los fiadores también
insolventes, sin poder cobrar el crédito garantizado en el concurso por no alcan-
zar la masa activa para pagar a los créditos subordinados ¢2). No obstante no ha
de despreciarse la posibilidad indiscutible del acreedor de liberar en cualquier
momento a los fiadores en aplicacién de los arts. 1190 y 1850 del CC, lo que
evitaria la calificacion menos gravosa para el concurso por comparacién con la
del fiador, salvo que la liberacidn pudiera considerarse un acto en fraude de ley
(art. 6.4 del CC). En definitiva la mejor interpretacién que podemos hacer de
este complejo art. 87.6 es la de aplicarlo meramente, a priori, cuando el fiador
paga al acreedor, y lo hace, ante todo, para subrogarse, que no regresar, en su
posicién y status tratando de eludir las rigidas garras de la subordinacién, bus-
cando un aparente refugio en la intocable y casi inmune posicion que tenga el
acreedor, ya satisfecho, en el proceso concursal. S6lo asi comprenderiamos
algo mejor lo que realmente quiso decir el legislador, si es que realmente quiso
decir algo, o lo que es lo mismo, que lo que ha salido por la puerta no trate ahora

(81) para PERDICES HUETOS, Fianza y concurso, cit., p. 82, este misterioso parrafo
segundo obedece, y asi lo intentaremos demostrar, a una intuicion del legislador: que el concur-
S0 no peche con una carga —Ila satisfaccion del interés del acreedor ordinario garantizado—
que se puede satisfacer fuera del mismo. VVéase el minucioso andlisis sintactico y gramatical que
realiza ROJO, “La calificacion de los créditos concursales con garantia personal”, cit., pp. 520 y

ss., donde desbroza los sintagmas “estos créditos”, “en todo caso” y “entre las que correspondan
al acreedor y al fiador”.

(82)  Son muchas las voces que piden una reforma urgente de este articulo, pero quizas
quienes con mas contundencia lo han pedido son BETANCOR SANCHEZ/ESTUPINAN
CACERES, “A proposito del articulo 87.6”, cit., p. 185 cuando sefialan que la literalidad del
precepto nos ha colocado en un descalabro interpretativo, ya que la estricta literalidad conduce a
un absurdo y esta en franca contradiccion con el espiritu del legislador, por lo que se impone con
urgencia una nueva redaccion de este precepto que case bien con su espiritu, no implique un sin
sentido y no desnaturalice la fianza como contrato de garantia personal. Proponen un segundo
inciso del tenor siguiente: “En la clasificacion de estos créditos, s6lo en caso de pago por el
fiador, se optard, en todo caso, por la que resulte menos gravosa para el concurso entre las que
correspondan a éste o al acreedor”.
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de entrar por la ventana ®3). No han tardado en surgir las voces discrepantes con
este articulo de la Ley propugnando directamente una interpretacién correctora,
pero no derogatoria o incluso defensora de la finalidad de la norma. La sombra
de ciertos intereses, sobre todo, financieros, es demasiado alargada.

La subordinacion tan generalizada que lleva a cabo la norma concursal no
tiene parangdn alguno en otros ordenamientos, que a lo sumo tachan los casos
de liberalidades del deudor y los supuestos de infracapitalizacién. En otros
ordenamientos, con mayor tino y mayor l6gica, estos negocios entran dentro del
catalogo de las acciones revocatorias concursales, que no en la subordinacion,
al ser celebradas por personas cercanas al deudor persona fisica o juridica (na-
hestehende Personen de los paragrafos 130 a 133 y 138 de la InsO), y que se
justifican porque la especial informacién de la que disponen estas personas
puede propiciar la comisién de actuaciones perjudiciales para el interés de los
acreedores. Se apuesta en suma por un fortalecimiento de la masa concursal
desde criterios no redistributivos, sino ajustados a la l6gica del mercado &4).
Nada tendriamos que objetar a esta subordinacion si tales créditos resultan de
una deliberada actitud fraudulenta y dolosa que ocasiona tanto un perjuicio para
el resto de los acreedores como una mas que posible e injustificada ventaja para
semejantes acreedores. Pensemos por un momento en la amalgama de casos
gue pueden suscitarse, asi, supuestos de fraude, de ilegalidad, de trasgresién de
deberes de lealtad y fidelidad, de violaciones de secretos empresariales, de
informacidn privilegiada, de todo tipo de conducta dolosa o culposa, etc., por
no repetir los supuestos de infracapitalizacion o las actuaciones de los insider,
etc.

El absurdo pero también la paranoia del legislador llegan al éxtasis cuando
referencia al socio como persona especialmente relacionada con el deudor. En
este supuesto son la cautela y el sentido com(n los que se tienen que imponer,
pero nunca una generalizacién tan vaga como la que se permite el nimero 3 del

(83) para BETANCOR SANCHEZ/ESTUPINAN CACERES, “A propésito del articulo
87.6”, cit., p. 186, si el fiador que paga es persona vinculada con el deudor concursado, es dicho
fiador y nunca el acreedor afianzado quien debe asumir las consecuencias de tal vinculacion,
precisamente porque se trata de los pocos supuestos en los que la clasificacion de los créditos
atiende a requisitos personalisimos/subjetivos de sus titulares y, por tanto, intransmisibles. Co-
mo bien sefiala ROJO, “La calificacion de los créditos concursales con garantia personal”, cit.,
pp. 537 y ss., la norma legal analizada es una norma dura y asimétrica, ..., no es posible negar
que se trata de una norma discutible, pero no se trata de una norma que no sea clara, aunque las
consecuencias de la aplicacion de la misma no satisfagan a determinadas “categorias” de acree-
dores o a determinados estudiosos. No le falta razn al autor cuando asevera que si la norma se
considera desacertada y peligrosa, debe impetrarse del legislador la modificacion de la misma.

(84) En este sentido vid. RUMKER, “Die Kreditwirtschaftlichen Aspekten der neuen
InsO”, Neuordnung des Insolvenzrechts, KUBLER (ed.), Kéln, 1989, pp. 135 y ss., p. 136.
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articulo 93.2 de la Ley Concursal. Asi las cosas la subordinacién por motivo de
especiales relaciones personales con el concursado no s6lo se cifie o basa en las
de parentesco o de convivencia de hecho sino que, en caso de persona juridica,
se extiende a los socios con responsabilidad por las deudas societarias o incluso
con una participacién significativa en el capital social. El abanico o la sombra
no ya de mera sospecha sino de casi total culpabilidad llega ademéas también a
los administradores de derecho y de hecho, a los liquidadores y finalmente a las
sociedades del mismo Grupo de sociedades. Con pocos pies de plomo ha queri-
do andar en este supuesto el legislador @5,

Esta actitud deliberada o no del legislador contrasta con las exigencias de
nuestra realidad empresarial, asi como con el desconocimiento palmario de las
fuentes de financiacidon del tejido empresarial e industrial de nuestro pais, sobre
todo del pequefio y mediano empresario. Se esta cercenando con ello uno de los
canales de crédito méas extendido en nuestro entramado empresarial, que las
més de las veces acude al ahorro familiar. Obviamente esto no sucede con las
grandes sociedades, pero ahora bien, ¢cuantas sociedades en nuestro pais han
de calificarse como grandes?, basta que nos remitamos a los indices de socieda-
des que cotizan en bolsa. La presuncién de fraude es tan exagerada como desca-
bellada, y maxime como ya hemos insistido cuando existen mecanismos alter-
nativos que conculcan de mejor manera y con mayor vigor tales conductas
siempre y cuando se demuestre la mala fe. Nos estamos refiriendo, qué duda
cabe, a las acciones rescisorias ), Es cierto que la calificacion como subordi-
nado puede impugnarse en virtud del articulo 96.3 de la norma concursal, pero
se trata de una posibilidad méas formal que material, pues de lo que se trata es de
demostrar la identidad personal del titular del crédito, es decir, el hecho de no
tratarse de una de las personas que taxativamente se escudrifian bajo el articulo
93 de la Ley y que irremediablemente es condenada a la insubordinacion.

(8% PANTALEON, “De la clasificacion de los créditos”, cit., p. 539, en su critica, acerta-
da por cierto, a esta posicion del legislador llega a plantear el siguiente silogismo: pensemos en
un pequefio empresario individual que comunica a la administracion concursal que es titular de
un crédito contra la compafiia concursada, a la que suministraba sus productos, y que resulta ser
una filial de una filial de Telef6nica, S.A. ;Qué cara pondria nuestro imaginario acreedor si la
administracion concursal le preguntase: no serd usted titular de alguna accion de Telefonica,
S.A?

(86)  Como bien se ha dicho, hermanos, padres e hijos, cényuges y determinados afines
deberan pensarse ahora si ayudan y prestan cantidad alguna a su hermano, hijo, padre, cényuge
o afin en un momento concreto de falta de liquidez; o el socio, que no facilite crédito alguno a su
sociedad, ni ocasionalmente ni de manera transitoria hasta que lo otorgue la entidad financiera
correspondiente. Vid. BLASCO GASCO, Prelacion y pago de los acreedores concursales, cit.,
p. 158.
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Por consiguiente si el legislador no lo remedia mas de un familiar habra de
abstenerse de colaborar empresarial o profesionalmente con su familiar o alle-
gado y no sélo comerciante, si no quiere ver que sobre su cabeza pende una
presuncion oculta de fraude que se debe Gnicamente a un capricho absurdo e
infantil del legislador. La seriedad y un minimo rigor han sido desplazados
incomprensiblemente y con ello se dafia no sélo la eficiencia del sistema sino
tradicionales circuitos de financiacion que normalmente abaratan y abarataban
el coste de la financiacion.

No negamos y menos rehuimos de las ventajas que en cierto sentido tiene
la postergacion objetiva de los créditos, pero no es menos cierto que también
tiene sus riesgos y sus perjuicios perversos para el sistema. Es evidente que el
caracter objetivo y automatico de la postergacion de los créditos evita que el
juez tenga que realizar indagaciones acerca de la conducta del acreedor o, lo
gue es lo mismo, atinentes a la causa del crédito. También lo es que, dadas las
peculiaridades de nuestro sistema judicial, parezca mas propicia una solucion
objetiva que la introducciéon de normas que requieran un correcto ejercicio de
discrecionalidad judicial ®7. Pero uno ya se pregunta qué ganamaos si evitamos
la litigiosidad cuando por el camino estamos actuando con una venda en los
0jos gue atenaza y conculca una minima pero necesaria tutela del crédito a
través de la tutela judicial efectiva de los jueces y tribunales (),

Cuando el concursado es una persona juridica, postergando por voluntad
de la ley los créditos de los que fueran titulares los socios, administradores de
hecho o de derecho, liquidadores, apoderados, asi como socios con una partici-
pacién significativa de, al menos, un cinco por ciento, todavia se llega mas
lejos, ya que el articulo 48.5 de la norma concursal prevé ordenar el embargo de
bienes y derechos de los socios subsidiariamente responsables de las deudas
societarias, cuando de lo actuado resulte fundada la posibilidad de que la masa
activa sea insuficiente para satisfacer todas las deudas. Conviene precisar, sin
embargo, que seran subordinados los créditos de los socios que conforme a la
ley sean personal e ilimitadamente responsables de las deudas sociales, con
independencia tanto de su porcentaje de participacion en la sociedad como de si
su responsabilidad personal es solidaria o subordinada. Por consiguiente, no
estan incluidos en el articulo 93.2.1.° de la norma concursal los socios que no
responden de las deudas sociales ni tampoco los que lo hacen limitadamente:

(87)  Pposturas estas defendidas sobre todo por ROJO, “Disolucién y liquidacion de la
sociedad de responsabilidad limitada”, cit., p. 61, y GARRIDO, “La graduacion de créditos”,
cit., p. 242.

(88)  Muy critico también con esta actitud BLASCO GASCO, Prelacién y pago a los
acreedores concursales, cit., p. 161, que parafrasea el célebre endecasilabo quevediano “quitar-
nos el dolor, quitando el diente, es quitar el dolor de cabeza, quitando la cabeza que lo siente”.
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por ejemplo, socios de anénimas, de limitadas, de garantia reciproca, cooperati-
vistas, asociados, etc.

El titular de un crédito subordinado carece ademas de derecho de voto en
la Junta de acreedores (articulo 121 de la Ley Concursal), aunque podra ejerci-
tar l6gicamente el derecho de voto que le corresponda en su caso por otros
créditos de que fuere titular. Tiene por tanto derecho de asistencia a la Junta de
acreedores para la votacion del convenio, mas sin embargo las personas espe-
cialmente relacionadas con el deudor han de inhibirse de ser apoderados, osten-
tando la representacion de otros acreedores (articulo 118.2 en relacién con el
articulo 93 de la Ley Concursal). La asistencia como es l6gico lleva correlativa-
mente aparejado el derecho a liberar o ser parte de las discusiones o deliberacio-
nes sin que, eso si, pueda proceder a votar. Al carecer de derecho de voto carece
por ello mismo del derecho de adhesién ex articulo 108 de la norma concursal.
No olvidemos por otra parte las consecuencias que tiene la subordinacion en
materia de nombramiento de administradores concursales, consecuencias eso si
un tanto indirectas, ya que no podran ser nombrados administradores concursa-
les quienes hubieren prestado sus servicios profesionales a persona especial-
mente relacionada con el concursado en los tres ultimos afos, como también
gue el nombramiento de administrador concursal acreedor jamas podra recaer
en persona especialmente relacionada con el deudor (articulo 28.1y 3 de la Ley
Concursal).

A su vez el articulo 133 dispone gue el contenido del convenio vinculara al
deudor y a los acreedores ordinarios y subordinados, respecto de los créditos
gue fuesen anteriores a la declaracién de concurso, aunque, por cualquier causa,
ni siquiera hubiesen sido reconocidos. Asimismo, los acreedores subordinados
pasaran y por tanto tendran que aceptar las idénticas quitas y esperas que los
acreedores ordinarios establecidas en el convenio, si bien los plazos de espera
se computaran a partir del integro cumplimiento del convenio respecto de estos
Gltimos. Esto no significa otra cosa que un acreedor titular de un crédito subor-
dinado no se puede oponer a la aprobacién del convenio, si bien si podra denun-
ciar toda infraccion legal ex articulo 128 de la Ley Concursal y provocar por
tanto el rechazo judicial del convenio en virtud del articulo 131.

En caso de liquidacion, no podran ser pagados hasta que hayan quedado
integramente satisfechos los ordinarios. Si bien la categoria es ciertamente no-
vedosa y a la postre revierte aunque sea incidentalmente en una cierta mejora de
la posicidén de los acreedores ordinarios —al menos en el supuesto de que no
son los ultimos, ambos, los ordinarios como los subordinados, lamentablemen-
te, bien como fruto de lo que no pudieron o no supieron contratar los acreedores
(causas de preferencia negocial), bien por imperativo legal que directamente
prescribe la relegacién subordinada de determinados créditos que encajen en
unos determinados parametros—, estan llamados a sucumbir ante la voracidad
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de los privilegios especiales y generales que absorberan la integridad de un
patrimonio de por si ya devaluado y deficitario patrimonialmente (9,

5.  Adquirentes de créditos procedentes de personas
especialmente relacionadas con el deudor

La Ley Concursal califica también como subordinado el crédito cedido por
un cedente que fuere considerado persona especialmente relacionada con el
deudor concursado, familiar, socio, administrador, etc.; ahora bien, no matizar
tamafia aseveracion puede conducir a equivocos, dado que lo que el tenor literal
de la norma viene a decir no es otra cosa mas que el cesionario adquirente del
crédito sufrird las mismas consecuencias que le hubieran correspondido si él
directamente fuese persona especialmente relacionada con el deudor. Pero no
dice que tengan la misma condicion de persona especialmente relacionada (%0).
Cabe la posibilidad de que el cesionario demuestre que la adquisicion se ha
hecho de buena fe y no con el &nimo de defraudar o hurtar la aplicabilidad de las
normas sobre créditos subordinados, por lo que este supuesto establece una
presuncion iuris tantum.

Estamos ante un supuesto claramente de extension de los efectos de califi-
cacion de persona especialmente relacionada con el deudor; es como si el mero
contacto o contagio con un crédito cedido por persona especialmente relaciona-
da contaminase todo aquello que tocase. Para que la extension de la subordina-
cion sea efectiva han de producirse varios factores, a saber: primero, que exista
un crédito titularidad de persona especialmente relacionada con el deudor, sea
persona natural —familiar, allegado, pareja de hecho—, sea persona juridica
—otra sociedad del grupo, etc.—; segundo, dicho crédito ha de ser cedido o
transmitido a un tercero en cualquiera de las formas conocidas por nuestro
derecho. Cabe tanto la cesion como la adjudicacion del crédito a la hora de
efectuar la transmision, asi como formas especiales de cesién, como es la espe-
cifica de los titulos valores, el endoso. Alli donde no exista propiamente cesion
o0 adjudicacion creemos que tal extension calificativa del crédito como subordi-
nada no debe operar, como por ejemplo en supuestos de fusion, donde no se
produce ninguna suerte de cesion o adjudicacion; tampoco en los supuestos de

(89)  En parecidos términos GIL RODRIGUEZ, “El derecho de crédito ante la iliquidez o
insolvencia del deudor. (Primera lectura en clave civilista, de la Propuesta de Anteproyecto de
Ley Concursal, de 12 de diciembre de 1995)”, Estudios sobre ejecucion universal, Oviedo,
1997, p. 282.

(90)  Sobre este matiz véase GARRIDO, “Art. 93”, Comentarios de la Ley Concursal,
cit., pp. 1.679 y 1.680.
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transmisiones mortis causa. En tercer lugar la transmision debe operar dentro
del plazo de dos afios anteriores a la declaracién de concurso del deudor. Si
estos son los presupuestos para que se active tal contaminacién o contagio, se
presume que el adquirente, el cesionario de dicho crédito, conocia que la genui-
na finalidad de la transmisién del crédito era desactivar los rigidos criterios de
subordinacién que se aplican a los créditos titularidad de personas especialmen-
te relacionadas con el concursado. Al ordenamiento concursal le repugnan
acreedores pantalla o meros intermediarios o testaferros que son situados como
pantalla u hombres de paja para soslayar las consecuencias negativas de la
clasificacién de ciertos créditos. Al admitirse la prueba en contrario se posibili-
ta al adquirente del crédito probar su buena fe y total desconocimiento de la
especial condicion del tradens, del cedente del crédito. No seran pocas las
maneras de acreditar la falta de conocimiento de la condicion de persona espe-
cialmente relacionada con el concursado, como son la adquisicion del crédito
dentro del giro ordinario de negocio del adquirente, la compra en un mercado
organizado y reglamentado, etc. Indicios todos que de probarse atestiguaran la
falta de malicia en la actuacion del accipiens que obra sin animo de perjudicar
al resto de acreedores de la masa pasiva.

IV. LAS PERSONAS ESPECIALMENTE RELACIONADAS
CON EL CONCURSADO PERSONA NATURAL

El automatismo de la Ley a la hora de considerar subordinados los créditos
de personas especialmente relacionadas con el deudor llega al extremo cuando
aquél es una persona natural. La Ley disefia un amplio abanico de familiares
gue de suyo pueden y de hecho estan relacionados con el concursado, un abani-
co desmesurado y a todas luces excesivo @1, Asi en esta situacion estaran: el
cényuge o asimilado del concursado; los ascendientes, descendientes y herma-
nos tanto del concursado como de su cényuge o asimilado, y cényuges de los

1) para ROGEL VIDE, “Concurrencia y prelacion de créditos en el Cédigo Civil y en
la legislacion concursal. Verdades y medias verdades de la Exposicion de Motivos de la Ley
20/2003 al respecto”, cit., p. 115, el articulo 92, en relacion con el 93, es criticable en lo que
respecta a las muchas personas implicadas y a la irrelevancia de su conducta, de su buena o mala
fe y de su nivel de informacién a la hora de determinar —sobre la base de una préctica presun-
cion iuris et de iure de connivencia, cuando no de fraude— el caracter subordinado, predicable
siempre y cualquiera que sea su origen, de los créditos de las dichas personas contra el concur-
sado.
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ascendientes, descendientes y hermanos del concursado 2. Sin embargo, pero
también por sentido comun, las personas especialmente relacionadas con un
concursado persona juridica tienen como elemento basilar al socio, socio ya de
responsabilidad ilimitada, ya de referencia, y a los administradores, sin detri-
mento de que se extienda a liquidadores y apoderados generales, asi como
también a sociedades del mismo grupo. Pero semejante distincion no es tan
nitida ni a la postre conduce a situaciones justas. Pues ¢qué pasaria por ejemplo
ante un crédito del ascendiente a su hijo que es empresario bajo una forma
societaria unipersonal? Pues que simplemente su crédito no seria subordinado,
dado que no es persona especialmente relacionada con la persona juridica por
muy unipersonal que sea ©3). Sin embargo si su hijo fuese un deudor civil o un
deudor empresario individual su crédito si seria subordinado. De otra parte no
se puede ir mas lejos de lo que no ha querido ir el legislador, por lo que no es
posible incluir dentro del elenco de personas especialmente relacionadas tanto
naturales como juridicas a otros familiares, profesionales, comerciantes que,
con independencia de la relacion familiar, profesional o empresarial no han sido
enunciados por la Ley. Hay un numerus clausus taxativo e inalterable.

Por tanto, el mero hecho de tener o gozar de una de las relaciones familia-
res exhaustivamente sefialadas en el articulo 93 significa la automatica y objeti-
va calificacion de su potencial crédito en subordinado. Se les tacha de personas
con especial relacion con el concursado, lo cual es cierto pero sélo en parte,
pues no siempre el vinculo sanguineo implica ni afectividad ni convivencia ni
relacién de tipo alguno, y mucho menos una efectiva informacién sobre las
actividades y riesgo empresarial o profesional del concursado. Asi, el conyuge
del deudor concursado tanto en el momento de la declaracion del concurso
como en el caso de que lo hubiere sido dentro de los dos afios anteriores a la
misma declaracién de concurso, con independencia de la mutabilidad de la
condicién de conyuge, reviste la condicion de especialmente relacionado con el
deudor. Para la Ley Concursal serd irrelevante que el conyuge se halle en situa-
cién de separacién de hecho o de derecho, como también que se haya producido

(92)  para IGLESIAS/VAQUERIZO, “Sobre la subordinacién legal en el concurso de los
créditos pertenecientes a las personas especialmente relacionadas con el deudor”, cit., p. 3.737,
tal numeracion es objetable, y no Gnicamente por la delimitacion en cierto sentido extensiva de
dicho entorno familiar, como, especificamente por el rigor derivado de la aplicacion automética
del régimen de la postergacion en estos casos, y por la escasa justificacion de este tratamiento a
la luz de otros posibles remedios méas acordes con la dimension real del peligro que plantean este
tipo concreto de transacciones.

(93)  Como bien sefiala GARRIDO, “Articulo 93”, Comentarios de la Ley Concursal, cit.,
p. 1.672, en algunos supuestos, para evitar las consecuencias de la aplicacién formal de las
normas legales, podria acudirse a la doctrina del levantamiento del velo y considerar los créditos
de tales personas como créditos subordinados, cuestién de por si nada fécil.
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el divorcio o incluso la nulidad, salvo que hubieren transcurrido mas de dos
afios antes de la misma declaracién y por tanto de la apertura del concurso (4.
Obviamente también sera irrelevante cualquiera de estas situaciones o estados
legales si se produjesen con posterioridad a la apertura del concurso. El conyu-
ge es equiparado a otras personas que convivan con el concursado con analoga
relacién de afectividad, con independencia de que esa convivencia o relacion
terminase con posterioridad a la declaracion de concurso. Se equipara la pareja
de hecho, y aqui no se distingue quién la integra o no, al cényuge a efectos de
ser considerada persona especialmente relacionada con el deudor. El criterio
relevante es de un lado el caracter de permanencia y estabilidad en esas relacio-
nes de afectividad, y de otro lado el criterio temporal, pues el umbral se sit(ia en
los dos afios anteriores a la declaracion del concurso.

También tendran la consideracion de personas especialmente relacionadas
con el concursado “los ascendientes, descendientes y hermanos del concursa-
do”. Pero no s6lo llega aqui la sospecha del legislador, también se consideraran
especialmente relacionados con el deudor los ascendientes, descendientes y
hermanos de quien sea conyuge o pareja de hecho del deudor en el momento de
la declaracion concursal o lo hubiera sido dentro de los dos afios inmediatamen-
te anteriores. Ningin miembro de la familia en linea directa 0 hermanos, ya por
naturaleza, ya por adopcion, queda libre de tal calificacién. Asimismo cierra el
circulo el articulo 93.1.3.° sefialando como personas también relacionadas con
el concursado los conyuges de los ascendientes, de los descendientes y de los
hermanos del concursado, o lo que es lo mismo y en lenguaje coloquial, los
cufiados, nueras, yernos, padrastros y madrastras del concursado. Pero jojo! el
articulo en cuestion habla de c6nyuges, no de parejas de hecho, por lo que estos
Gltimos no se verian afectados por la calificacion 5, Como vemos una enume-
racion en si compleja'y amplia y que ha de adaptarse a las nuevas realidades de
convivencia social mas 0 menos aceptadas socialmente; sin embargo en ocasio-
nes sera harto dificil acreditar por parte de la administracién concursal tales

(94 En parecidos términos GUASCH MARTORELL, “El concepto de persona especial-
mente relacionada con el deudor en la Ley Concursal”, RDM, n.° 254, 2004, pp. 1.417 y ss., p.
1.420 y 1.421 donde alude a las nuevas formas de convivencia que estdn adquiriendo de una
forma palmaria un mayor grado de aceptacion social.

(95)  Sefiala GARRIDO, “Articulo 93”, Comentarios de la Ley Concursal, cit., p. 1.676,
como no se incluye a quienes hubieren sido cnyuges dentro de los dos afios anteriores a la
declaracion del concurso, pero la l6gica del sistema obliga a incluirlos, porque, en otro caso, no
se entenderia que si tuviesen esa condicion sus cesionarios o adjudicatarios (art. 93.3): la Ley
considera relevante el periodo de dos afios anterior a la declaracion de concurso para extender la
condicién de persona especialmente relacionada a los cesionarios y adjudicatarios de créditos,
por lo que no podria sostenerse que quien adquiere el crédito fuese persona especialmente
relacionada y quien lo transmite no lo fuese por haber dejado de ser conyuge en el momento de
la declaracion de concurso.
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extremos, sobre todo si se tiene en cuenta la no inscripcién de la relacién convi-
vencial en un registro publico.

Ciertamente con esta opcidn legislativa se desincentivan en todo caso los
créditos o préstamos que tengan un origen familiar, una financiacion que en
buena medida es el auxilio al que con frecuencia acuden los empresarios indivi-
duales.

V. LAS PERSONAS ESPECIALMENTE RELACIONADAS
CON EL CONCURSADO PERSONA JURIDICA

1. Socios

Como ya hemos sefialado supra analizaremos en este supuesto tanto a
socios ilimitadamente responsables y socios de referencia como a administra-
dores y liquidadores tanto de hecho como de derecho, factores y apoderados y
finalmente, a las sociedades del mismo grupo y sus socios. En suma, sujetos
gue tienen como caracteristica comun su condicion de insiders frente a quienes
prestan financiacién a la sociedad con caracter profesional y externo. Es maés,
¢qué pasaria con aquellos socios que prestan a la sociedad recursos en unas
condiciones econdémicas mas favorables que las que se puedan ofrecer en el
mercado crediticio? Sin duda la condicion de socio, de insider, le permite ejer-
cer un mejor control sobre la gestion social que la que pudiera tener un tercero
extrafio a la sociedad, pero nada mas que eso, tiene la posibilidad de ejercer un
mejor control que probablemente nunca llevara a cabo en éptimas condiciones.
Y este acceso significa la inexistencia de garantias, asi como un menor coste del
crédito (96),

Por todos es sabido que la principal y casi Unica obligacion individual que
tiene un socio frente a la sociedad es la de realizar la aportacién de capital, sea
éste dinerario o no dinerario. Con la Ley Concursal toda posibilidad de conce-
sién de un crédito por parte de un socio a la sociedad ha de tacharse como
subordinado. Repugna o asi lo parece al menos, el hecho de todo enmascara-
miento de una aportacién dineraria a la sociedad a través de un empréstito. No
importan las causas ni la procedencia de tales créditos, pues ¢qué pasaria si el
crédito que se debe al socio es el procedente de un contrato de alquiler de una

(%)  No es pequefia la problematica que suscita la financiacion de socios a la sociedad.
Véase el estudio de GUASCH MARTORELL, “El régimen concursal de los préstamos de so-
cios”, Estudios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel Olivencia, IV, Madrid, 2005,
pp. 3.707 y ss. Vid. ademéas AVILA DE LA TORRE/CURTO POLO, “La subordinacion del
crédito de las personas especialmente relacionadas con el deudor”, cit., p. 3.553.
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nave a la sociedad? ¢ Y si el socio o socios de la sociedad se han visto compeli-
dos por una entidad de crédito a afianzar un préstamo concedido a la sociedad?
Indudablemente en este supuesto el crédito del socio tendrd su origen en el
derecho de repeticion que como fiador adquiere en el supuesto de haber sido
ejecutado el crédito principal que incumplié la sociedad. Pero conforme a los
dictados de la norma concursal —articulos 92.5.° y 93— el crédito del socio
gueda degradado a la condicién de subordinado, preterido a una posicién mar-
ginal. De poco sirve apelar a las normas que sobre la fianza dispensa el Cadigo
Civil o sobre el aval la Ley Cambiaria; el fiador o el avalista en modo alguno se
subrogan en los derechos que el acreedor tuviere frente al deudor ahora concur-
sado, o adquiere los derechos de las personas avaladas (véanse los articulos
1835 CC y 37.2 de la LCCh). Y es que la problematica de los créditos a la
sociedad por parte de los socios y que nada tienen que ver con el capital social
son extremadamente complejos. ¢Acaso no podria un socio minoritario acredi-
tar a la sociedad en situacién limite y esperar a que ésta lleve a cabo una
ampliacion de capital que compense su crédito o suplementar y aportar nueva-
mente en caso de aumento de capital? Como es obvio dificilmente tolerarian
este comportamiento los socios de control temerosos y timoratos de perder su
poder de control ©7.

Respecto de los socios ilimitadamente responsables hemos de incluir a los
socios de sociedades civiles, de sociedades colectivas, socios colectivos de las
sociedades comanditarias simples y por acciones, socios de agrupaciones de
interés econémico vy, finalmente, socios de sociedades irregulares ©8). Sin olvi-
dar a aquel socio comanditario que incluyese su nombre en la razon social. A
estos socios con responsabilidad ilimitada se asimilan los socios de referencia
de las sociedades de capital con participaciones iguales o superiores al diez por
ciento del capital social, o de un cinco por ciento del capital social si la sociedad
tuviese valores admitidos a negociacién en un mercado secundario oficial. Lo
gue efectivamente no hace la ley es distinguir ante qué tipo de valores estamos,
ni sus clases o categorias, por lo que a priori entrarian en este cémputo tanto
acciones como obligaciones admitidas a negociacién, opciones de compra, wa-
rrants, deuda, etc. Tampoco distingue si las acciones para el computo que no
estdn admitidas a negociacion han de ser ordinarias, preferentes, sin voto o
rescatables. Se omite igualmente toda referencia a otros mecanismos de control
social como pueden ser las opciones de compra o los mismos pactos de los

7 En parecidos términos SANCHEZ CALERO, “La subordinacion legal de créditos en
caso de concurso de una sociedad”, cit., p. 3.902.

(98)  Sobre el concurso de la sociedad irregular y la posicién de los acreedores subordina-
dos, véase VALPUESTA GASTAMINZA, El concurso de la sociedad irregular, Madrid, 2005,
pp. 138 a 145.
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accionistas, aun cuando los umbrales de referencia no alcancen ni el cinco ni el
diez por ciento del capital societario. Ahora bien, la cifra de capital significati-
vo se refiere 0 ha de referirse Gnicamente al que tenga directamente el acreedor
en la sociedad concursada, pero no la participacion que posea de un modo
indirecto, es decir a través de otras sociedades a su vez participadas (9.

No se olvide en ningin momento que el poder societario se mide o se
ostenta tanto en la tenencia directa de una participacion en el capital, sobre todo
si esta es relevante estratégicamente, como en la posibilidad, mas limitada y
viable para algunas sociedades, de utilizar los derechos derivados de las accio-
nes por quien representa a su titular; piénsese, cémo no, en entidades de crédito
gue a través de sus cuentas de valores y contratos de depésitos de acciones y
fondos de inversién y matrices de sus sociedades gestoras gestiona miles y
miles de valores y, por ende, de poder social. Como es facilmente imaginable, y
si bien no es un problema de hoy en dia, el riesgo estriba en que la representa-
cidn y gestion de esos valores se lleve a cabo de un modo interesado y sesgado
en beneficio de los gestores (100), Es cierto que la Ley en este apartado no hace
alusién alguna al momento relevante para que el socio adquiera la condicion de

(99) conforme CARRASCO PERERA, Los derechos de garantia en la Ley Concursal,
cit., p. 58. En otros ordenamientos la cifra de capital es més alta, asi en Alemania la subordina-
cion de créditos de los socios opera por virtud de la aplicacién del paragrafo 32 a) y b) de la
GmbH, lo cual requiere una participacion del diez por ciento por parte del socio-acreedor. Véase
SCHMIDT, “Insolvenzordnung und Gesellschaftsrecht”, ZGR, n.° 4, 1998, pp. 633 y ss., p. 659.
En EE.UU. no rige un sistema de subordinacion automético sino que la postergacion legal se
dicta por los Tribunales si concurre una conducta no equitativa por parte del deudor. Lo que
sucede cuando el socio se encuentra en posicion de ejercer su influencia en los drganos sociales.
En aquel pais los tribunales aplican sobre todo la teoria de la equity subordination doctrine
elaborada por la jurisprudencia y recogida en la section 510 c) del Cddigo de Quiebras. En su
momento se propuso una disciplina sobre subordinacion automética de los créditos de los socios
que exigia una participacion del 20 por 100 en el capital social; propuesta que no fructificé. Vid.
CLARK, “The duties of the corporate debtor to its creditors”, Harv. Law. Rey, vol. 90, 1977, pp.
505 vy ss., especialmente p. 537.

(100)  Como bien sefiala SANCHEZ-CALERO GUILARTE, “Los grupos dependientes
de entidades de crédito: una revision a partir de la Ley Concursal”, trabajo redactado para los
participantes en el Second Harvard-Complutense Seminal on Business Law “Governance con-
flicts and corporate insolvency” y publicado en la pagina web de la Universidad Complutense,
el intento de combatir el absentismo de los accionistas en las sociedades cotizadas se tradujo en
la posibilidad de confiar su representacion a las entidades depositarias, solucion que siempre se
ha analizado con especial atencién como una de las claves del poder creciente de las grandes
entidades de crédito en las sociedades cotizadas. Atencion que estaba incentivada también por el
riesgo de conflictos de interés en quien participaba en las decisiones de la sociedad en una
multiple condicidn: como representante de otros accionistas, como tenedor de una participacion
propia, como participe en operaciones de emision o colocacion de los valores de la sociedad v,
finalmente, como entidad financiadora. Vid. ademas BAUMS/RANDOW, “Der Markt fiir Stim-
mrechtsvertreter”, AG, 1995, n.° 4, p. 145, en donde se da una panordmica del creciente poder de
intervencion, al menos en las asambleas de las entidades de crédito.
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persona especialmente relacionada con el deudor concursado como si se hace
en cambio cuando estamos ante personas naturales. Nada se dice de aquellas
personas que hubiesen sido socios en ese intervalo de dos afios antes de la
declaracién del concurso, y pese al silencio la coherenciay la ldgica nos indican
gue debemos adoptar decisiones analogas a las que si se dan para el caso de que
fueren cesionarios o adjudicatarios de los créditos. Hay que tener en cuenta por
otra parte que el grado o cuota de capital que exige la Ley resultara probable-
mente irrelevante o cuando menos insuficiente de cara a fundamentar la presun-
cion legal de subordinacion, que no es otra que la de estar en presencia de un
acreedor que efectivamente estd involucrado en la gestion y direccion de
la sociedad, con fuerza suficiente para primar sus intereses por encima del
resto (101),

Y aungue pudiera parecernos a primera vista como no incluido dentro de
este elenco de personas especialmente relacionadas con el deudor, también lo
estaria el socio Unico de una sociedad unipersonal anénima o limitada. Obvia-
mente el concurso de la sociedad unipersonal no se extiende a su socio Unico.
Nada empece a que este socio Unico sea acreedor frente a la sociedad uniperso-
nal, en virtud de una operacion concertada personalmente, como si fuera un
tercero con la sociedad. Para ello el articulo 126 de la LSRL establece un
régimen especial para la eficacia de este tipo de operaciones. Un articulo que
cobra todo su sentido ante una situacién concursal, y donde se establece que la
sancién por su incumplimiento consiste en la inoponibilidad a la masa de la
operacién concertada (102, Es maés, la ley exige unos especiales requisitos de
forma para este tipo de contratos; en efecto, se exige la constancia escrita, la
transcripcién a un libro registro llevado al efecto y referencia en la memoria
anual de la sociedad unipersonal. No obstante si es criticable la exigencia de
una determinada forma, sobre todo si esta se entiende como requisito ad subs-
tantiam. Habria sido suficiente con una exigencia de constancia en documento
escrito. Sin duda es mas relevante la transcripcion en el libro registro y sobre
todo su referencia en la memoria anual, auténtica prueba de publicidad, dado
gue al documento y al libro registro no tienen acceso los terceros. Sin duda el
socio Unico de una sociedad unipersonal insolvente, que por la razén que fuere
devenga en acreedor de la sociedad, vera relegada y postergada su posicion en
el procedimiento concursal, perdiendo incluso las garantias que se hubiere irro-

(101)  En parecidos términos IGLESIAS/VAQUERIZO, “Sobre la subordinacion legal en
el concurso de los créditos pertenecientes a las personas especialmente relacionadas con el
deudor”, cit., p. 3.739.

(102)  conforme GONZALEZ FERNANDEZ, “La subordinacién concursal de los crédi-
tos del socio Unico contra la sociedad universal”, cit., p. 3.698.
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gado por mucho que sea persona fisica al ser socio Gnico (103), Qué duda cabe
gue la posibilidad de realizar negocios juridicos entre la sociedad unipersonal y
el socio Unico se realiza sin oposicién interna de ningln tipo, con el riesgo de
gue lo esporadico acabe convirtiéndose en reiterado, abocando a una confusion
patrimonial entre lo que realmente es el haber personal y el haber social. La
subordinacién casa bien cuando se trata de un negocio o unas pocas relaciones
juridicas; en cambio cuando hay un flujo continuo de operaciones y trasvase
patrimonial, una auténtica conmixtién patrimonial entre sociedad y socio Unico,
el perjuicio que se irroga a los acreedores es mas grave, sin que la subordina-
cion atempere dicha conducta y dicho riesgo (104),

2. Administradores y liquidadores

Igualmente quedan comprendidos dentro de las personas especialmente
relacionadas con el deudor concursado los administradores de la persona juridi-
ca. Cuando la ley alude a los administradores no distingue el modelo de admi-
nistracion de la sociedad, ni funcional ni estructuralmente, sea éste, en el caso
de sociedades personalistas como la colectiva, privativo, funcional o legal, por
lo que han de entenderse incluidas todas aquellas personas que formen parte del
organo de gestién y administracién, esté esta compuesta por un administrador
Unico, varios mancomunados o solidarios, 0 exista propiamente un consejo de
administracion. Del mismo modo habrian de considerarse incluidos también los
administradores de hecho, es decir, administradores que carecen de un nombra-
miento o de un nombramiento valido pero que desempefian puestos de gestiény
administracion. Ni la Ley Concursal ni la Ley de andnimas definen lo que se
entiende por administrador de hecho. Estamos ante un concepto amplio, flexi-
ble y poco contorneado que se determinara en funcién de las circunstancias
concretas (195, Dos son los ambitos en los que en derecho privado se habla de
administradores de hecho: el de quien sin titulo gestiona en el trafico la socie-

(103) ' De duro revés califica GONZALEZ FERNANDEZ, “La subordinacion concursal
de los créditos del socio Unico contra la sociedad universal”, cit., p. 3.705, la posicion del socio
Unico, dejando a éste no s6lo un escaso margen de maniobra para traspasar activos entre su
patrimonio y el de la sociedad unipersonal, sino también incluso para entablar con ella cualquier
tipo de relacion como tercero. Si antes se pecaba por defecto, ahora puede que se haya hecho por
eXCeso.

(104)  vid. RUIZ-RICO RUIZ, “En torno a los controvertibles créditos subordinados”,
cit., p. 3.857.

(105)  Sobre los administradores de hecho véase la monografia de LATORRE CHINER
Los administradores de hecho en las sociedades de capital, Granada, 2003; también, DIAZ
ECHEGARAY, El administrador de hecho de las sociedades, Cizur Menor, 2002; PERDICES
HUETOS, “Significado actual de los ‘administradores de hecho’: los que administran de hecho
y los que de hecho administran. A propdsito de la STS de 24 de septiembre 2001 (RJ 2001,
7489)”, RdS, n. 18, 2002, pp. 277 y ss.
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dad como administrador, supuesto extrafio y que corresponderia con lo que se
Ilama administrador notorio, y el que, sin presentarse como tal administrador,
domina de facto, indirectamente o como actuante, la administracion de la socie-
dad, supuesto conocido como administrador oculto. La nota denominadora co-
mun no es otra que la carencia de un titulo formal de quien se comporta de una
determinada forma para actuar en tal modo (106, La realidad practica esta plaga-
da de supuestos de administracion de hecho, pues una sociedad matriz cabeza
de grupo ¢hasta qué punto no ejerce una administracion de hecho de otra socie-
dad del grupo aunque formalmente no esté en el consejo de administracion de
esta Gltima?; en parecidos términos, y como bien se ha sefialado, la inclusion de
los administradores de hecho podria afectar a las entidades de crédito que ase-
soran y dirigen los negocios de una sociedad en crisis financiera, tomando las
decisiones que en puridad corresponderian a los administradores (197, Estaria-
mos sin duda ante supuestos de personas administradores de hecho ocultos en la
sombra y que ejercen una “indeseable” influencia sobre los administradores, a
quienes “obligan” a adoptar ciertas obligaciones de informacion o actitudes
favorables en supuestos de transmisiones. Estos administradores en la sombra
bien pueden ser un socio mayoritario, un socio “tirano” y, por qué no, determi-
nados acreedores garantizados y el “mismanagement”, suministradores o enti-
dades de financiacién (198), Pensemos en el supuesto de una prenda de valores
gue suponga un control directo que no indirecto de la sociedad, ¢acaso no se
ejercitan los derechos sociales conforme a las directrices y pautas marcadas por
el acreedor pignoraticio o incluso directamente por el propio acreedor si es él
quien esta legitimado tanto por el titulo constitutivo de la garantia prendaria y

(106)  Sobre la nocién de hecho véase en profundidad PERDICES HUETOS, “Significa-
do actual de los ‘administradores de hecho’”, cit., pp. 280 y 281.

(107)  Conforme GARRIDO, “Articulo 93”, Comentarios de la Ley Concursal, cit., p.
1678; CARRASCO PERERA, Los derechos de garantia en la Ley Concursal, cit., p. 60.

(108)  |_a section 741 de la Companies Act 1985 (2) y que es analoga a la section 251 de la
Insolvency Act de 1987 y a la section 207 de la Financial Services Act de 1987, asevera: “In
relation to a company, ‘shadow director’ means a person in accordance with whose directions or
instructions the directors of the company are accostumed to act. However, a person is not
deemed a shadow director by reason only that the directors act on advice given by him in a
professional capacity”. GOWER, Principles of Modern Company Law, Londres, 1997, p. 183
afirma que “the definition of shadow director ‘presuppouses that there is a board of directors
who act in accordance with instructions from someone else, the eminence gris or shadow
director’”. Sobre socios tiranos y acreedores tiranos puede consultarse FARRAR, Company
Law, 4.2 ed., Londres, 1998, pp. 337 y ss., pp. 573-574; SCHNEIDER, Scholz GmbHG Komm.,
8.2 ed., cit., paragrafo 43, p. 18; respecto a un caso de acreedores tiranos vid. Re PFTZM Ltd.,
Joudain v. Paul, 1995, 2 BCLC354, 1995, BCC, p. 280, en la que el tribunal mantuvo que los
supuestos administradores en la sombra no daban instrucciones, sino que trataban de rescatar de
la sociedad aquello a lo que tenian derecho como acreedores.
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por los mismos estatutos societarios, ya que asi lo impuso el acreedor en la
negociacion del préstamo? (109),

Junto a los administradores también la Ley Concursal sefiala como perso-
nas especialmente relacionadas con el deudor concursado-sociedad a los liqui-
dadores de la persona juridica. Todos los liquidadores se veran afectados por
esta calificacion independientemente de quien los hubiere nombrado e indepen-
dientemente de su modo de actuacion. Finalmente tanto factores como gerentes
y directores generales, con o sin poderes inscritos o notorios, en suma, apodera-
dos generales, tendran igualmente la consideracion de personas especialmente
relacionadas con la persona juridica concursada (110),

En todos estos supuestos la subordinacion se entiende siempre que el ad-
ministrador, el liquidador o el factor esté en activo, o lo hubiere estado en algln
momento dentro de los dos afios anteriores a la declaracion del concurso. Si se
produce el fallecimiento de cualquiera de ellos sus herederos o legatarios no se
veran afectados por la subordinacion, puesto que no habrian transmitido el
crédito inter vivos como si se produce en el caso de cesionarios y adjudicatarios
si no desactivan la presuncién iuris tantum.

3. Sociedades del grupo y sus socios

También son incluidos de un modo automatico y por tanto calificados
como subordinados los créditos a favor de sociedades pertenecientes a socieda-
des del mismo grupo que la sociedad concursada. Se esta refiriendo la Ley a la
sociedad matriz, la sociedad filial y a sociedades de matriz comdn. Por todos es
conocida la escasez de tratamiento formativo tanto en nuestro derecho como en
el comparado respecto de los grupos de sociedades en términos generales; mu-
cho menor es todavia la ausencia de normas significativas relativas a la concur-
salidad de los grupos de sociedades. Nuestra Ley Concursal, al menos tangen-

(109) ' Nos remitimos entre otros a nuestro trabajo La prenda de acciones, Madrid, 2002,
sobre todo a su capitulo cuarto, sobre el ejercicio de los derechos sociales, pp. 290 a 404, y
respecto al mismanagement y la responsabilidad de los administradores vid. pp. 398 y ss.

(110)  No parecen compartir esta postura IGLESIAS/VAQUERIZO, “Sobre la subordina-
cion legal en el concurso de los créditos pertenecientes a las personas especialmente relaciona-
das con el deudor”, cit., pp. 3.739 y 3.740, dado que la relacién que vincula a la sociedad con el
gerente o apoderado general que esté al frente de un establecimiento carece por regla general de
la affectio societatis que caracteriza a la condicion de socio y la del propio administrador.
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cialmente, rompe con esa tonica (111), Ha de entenderse por sociedades del grupo
a las sociedades que formen parte del mismo grupo de sociedades, entendiendo
el concepto de grupo tal y como se sefiala en el articulo 42 del Codigo de
Comercio (112, No ignoramos aqui el rico debate doctrinal en busca de un con-
cepto legal de “grupo”, el cual ha hecho correr auténticos rios de tinta. El
encuentro y consenso en la doctrina en torno a la nocién de grupo radica en dos
de sus caracteristicas, a saber, de un lado, la pluralidad de sujetos, y de otro el
sometimiento de éstos a una direccién econémica Unica. A partir de ahi surge el
desencuentro y la discrepancia, un desencuentro que se suscita en torno a la
nocién de dependencia. Para unos sera condicion necesaria para la existencia
del grupo que exista una relacion de dependencia entre las sociedades o empre-
sas que lo integran, que surge como consecuencia de relaciones de participacién
entre los integrantes del grupo. Para otros el acento recae sobre la nota de la
unidad econdémica, la cual puede surgir como exponente de relaciones de domi-
nacién pero también de acuerdos de colaboracién empresarial entre sociedades.
Para nosotros en este momento no es tan importante lo esencial como lo adjeti-

(111)  Como bien sefiala EMBID IRUJO, “Grupos de sociedades y derecho concursal”,
Estudios sobre la Ley Concursal. Libro Homenaje a Manuel Olivencia, 1l, Madrid, 2005, pp.
1.885 y ss., p. 1.888, encontramos en nuestra Ley Concursal un amplio elenco de instrumentos
juridicos, que, sin perjuicio de las criticas que se le puedan formular, permitira a buen seguro la
formacion de una doctrina solvente en el campo de las relaciones entre grupos de sociedades y
Derecho concursal.

(112) - Con mayor profundidad ROJO, “Los grupos de sociedades en el Derecho espafiol”,
RDM, 1996, p. 470; GARRIDO, “La reforma del derecho concursal espafiol. Reflexiones en
torno a la Propuesta de anteproyecto de la ley concursal”, cit., p. 937. También RUIZ-RICO
RUIZ, “En torno a los controvertibles créditos subordinados”, cit., p. 3.857. No comparte este
criterio ALONSO LEDESMA, “Articulo 93. Personas especialmente relacionadas con el con-
cursado”, Comentarios a la legislacion concursal, cit., p. 934, para quien resultaba mas razona-
ble considerar que la nocidn a tener en cuenta era la contenida en el articulo 4 de la LMV, dado
que es en la que se hace referencia al hecho del poder Unico de direccion como rasgo caracteristi-
co y diferencial del grupo, nocién que, por otra parte, es la que finalmente se ha ido consolidan-
do en nuestro ordenamiento, primero en el art. 127 ter 5-3.° LSA introducido por la Ley 26/2003,
de 17 de julio, de Transparencia (en el que para determinar a efectos de ese articulo quién tiene
la consideracién de personas vinculadas a los administradores se alude a “las sociedades que
formen parte del mismo grupo, tal y como éste se define en el articulo 4 LMV, y sus socios”), y
después en la llamada “Ley de Acompafiamiento”, que ha modificado el articulo 42.2 del Cédi-
go de Comercio acogiendo la nocién de unidad de decision como elemento distintivo del grupo
y que es, ademas, la que también parece haber sido tenida en cuenta, si bien tangencialmente,
por la LC cuando en el art. 3.5 se habla de “unidad en la toma de decisiones”. Especialmente
criticos con esta remision (hipotética) al articulo 42 del Codigo son IGLESIAS/VAQUERIZO,
“Sobre la subordinacion legal en el concurso”, cit., p. 3.740, nota 16. VVéase también DUQUE,
“El concurso del grupo de empresas en la Ley Concursal”, Derecho Concursal. Estudio sistema-
tico de la Ley 22/2003 y de la Ley 8/2003 para la reforma concursal (GARCIA VILLAVERDE
et al. dirs.), Madrid, 2003, pp. 137 y ss., p. 139, donde analiza pormenorizadamente el concecto
legal de grupo.
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vo, y lo adjetivo significa la subordinacién de aquellos créditos a favor de
sociedades pertenecientes al grupo. Esa es la dependencia que ahora interesa en
la clasificacion de los créditos, la pertenencia al grupo por el vinculo que sea,
por dominacién o por coordinacién (113, Simplemente abogamos por entender
un concepto de grupo sobre la idea de un control potencial por parte de la
sociedad dominante, unido a la necesaria presencia de pluralidad de sujetos (114),
Ahora bien, Unicamente mediante el ejercicio de una direccion unitaria cabe
afirmar, estrictamente, que surge el grupo (119,

Aunque no es este el momento para abordar la cuestién en profundidad
hay que dejar claro que el concurso de una sociedad del grupo no se extiende al
resto de las sociedades del grupo. No se contamina o se arrastra a las demas
sociedades a la situacién concursal. Ello no quiere decir que un acreedor no
pueda instar una declaracion judicial conjunta de concurso de varios deudores
cuando exista confusién de patrimonios, o formen parte del mismo grupo con
identidad sustancial de sus miembros y unidad en la toma de decisiones, pero de
ahi, tal y como permite el articulo 3.5 de la Ley Concursal, a solicitar el concur-
S0 conjunto por la sola condicion de grupo de todas las sociedades que lo
integran media un abismo. Sélo cuando en todas y cada una de las sociedades
del grupo concurra el presupuesto objetivo del concurso, lo cual es distinto a
todo lo anterior, podra declararse aquél. Unido a la hip6tesis anterior de los
administradores y, sobre todo, administradores de hecho, pensemos en una so-
ciedad cabeza de grupo que, aun no reservandose para si la posicién de admi-
nistradora por medio de sus representantes, si permite que la junta nombre un
organo o consejo de administracién que estara completamente subordinado a
sus instrucciones. Ciertamente en este supuesto la sociedad cabeza de grupo no
es la administradora de la dominada, dado que ésta tiene una administracion
propia en la que no participa directamente la dominante pero que en cambio si
se inmiscuye y la somete a su capricho y dictado (16), Como bien se ha sefiala-
do, el problema es determinar quién es el administrador en la sombra, si la

(113)  véase el profundo analisis que lleva a cabo FERRE FALCON, “El grupo de socie-
dades y la declaracion de concurso en la nueva formativa concursal”, Estudios sobre la Ley
Concursal. Libro Homenaje a Manuel Olivencia, 1l, Madrid, 2005, pp. 1.931y ss., especialmen-
te pp. 1.935 y ss.

(114)  véase GIRGADO PERANDONES, La empresa de grupo y el Derecho de socieda-
des, Granada, 2001, p. 201.

(115)  Esta es la linea marcada por quien es toda una autoridad en la materia, EMBID
IRUJO, Introduccion al derecho de los grupos de sociedades, Granada, 2003, p. 13.

(116)  véase el sugerente estudio de EMBID IRUJO “Los deberes de los administradores
de las sociedades cotizadas. (El articulo 114 de la Ley del Mercado de Valores)”, RDBB, n.° 96,
2004, pp. 7 y ss.
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sociedad dominante o los singulares miembros de la administracién de la domi-
nante (17,

Es cierto que la Ley Concursal no aborda ni menos contiene un tratamiento
general de los grupos, no es ese tampoco su cometido, aunque si aborda extre-
mos tangenciales. El ya sefialado problema de considerar que una entidad depo-
sitaria de valores —entidades de crédito— ha sido realmente un administrador
de hecho, abriéndose la posibilidad de adoptar medidas dréasticas sobre su patri-
monio como el embargo que establece el articulo 48.3 de la LC, la cuestion de
calificacion de operaciones mantenidas con la sociedad concursada (art. 71.3 de
la LC), la propia calificacion del concurso (art. 164.1 de la LC), la complicidad
para con el deudor culpable (art. 166 de la LC) y, como no, el tratamiento de los
créditos que el grupo pueda merecer.

La Ley también ha querido incluir a los socios de sociedades que pertene-
cen al mismo grupo que la sociedad deudora. Se trata qué duda cabe de socios
de las sociedades que formen parte del mismo grupo que la sociedad concursa-
da, pero no de los socios de ésta, pues encajarian en el supuesto anterior si
llegan a esos umbrales de participacion societaria. Ahora bien, no hemos de
entender tampoco que por ostentar la mera condicion de socio de una sociedad
del grupo, que no de la concursada, sélo por ese hecho haya de reputarseles
como subordinados; seria poco coherente y justo respecto a los socios de la
sociedad deudora, que si no son relevantes no se ven afectados por tamafia
calificacion. Asi, seran subordinados los socios de sociedades del grupo al que
pertenece la concursada siempre que sean socios de referencia, esto es, socios
con un umbral de participacién del cinco o del diez por ciento si la sociedad
cotiza en adelante. Y por la misma razén y congruencia también serian subordi-
nados o personas especialmente relacionados con la sociedad concursada los
socios gue respondan ilimitadamente de sociedades que pertenezcan al mismo
grupo, los socios con participaciones iguales o superiores al diez por ciento del
capital en sociedades del mismo grupo, y los socios con participaciones iguales
0 superiores al cinco por ciento del capital en sociedades emisoras de valores
gue formen parte de sociedades del grupo.

(17 Vid. PERDICES HUETOS, “Significado actual de los ‘administradores de hecho’”,
cit., p. 286; en parecidos términos FARRAR, Company Law, cit., p. 338, quien se inclina por
atribuir semejante condicion a los miembros de administracion de la sociedad cabeza de grupo.
Como bien sefiala SANCHEZ-CALERO GUILARTE, “Los grupos dependientes de entidades
de crédito: una revision a partir de la Ley Concursal”, trabajo redactado para los participantes en
el Second Harvard-Complutense Seminal on Business Law “Governance conflicts and corpora-
te insolvency” y publicado en la pagina web de la Universidad Complutense, la presencia de los
bancos en las grandes empresas se suele contemplar con un generalizado escepticismo. Se
critica el “poder de los bancos”.
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