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‘LA DISTRIBUCION DEL RIESGO DE INSOLVENCIA
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«La quiebra es el cierre més o menos hermético de una casa
donde ¢l pillaje ha dejado afgunos sacos de dinero. {Feliz el nego-
cianie que se desliza por fa ventana, por el tejado, por las bodegas
0 por algin agujero, y que toma un saco de dinero y aumenta
su parie! En esta derrota, en la que se fanza el isdlvese el que
pueda! del Beresina, todo es ilegal y legal, falso y verdadero, hon-
1050 y deshonroso, El hombre que se cubre es admirado. Cubrirse
es apoderarse de algunos valores en detrimento de fos demés acree-
dores» (H. BarLzac ).

SUMARIO: [ LA PAR CONDITIO CREDITORUM.—1. Planteamiento.—2. Derecho cencursal ¢ ideo-
logia.~—3. Implicaciones probiemdticas del modelo de Derecho concursal.—4. La par conditio cre-
ditorum es un efeeto de la concursalidad —II. EXCEPCIONES A LA PAR CONDITIC CREDI-
TORUM: PRIVILEGIOS.—1. Coneepto y caracteres de los privilegios concursales. Eficacia extra-
concursal de los privilegios—a} Concepto de privilegio—b) Naturaleza juridica del privile-
gin.—c) Caracteres de los privilegios concursales.—2. Qportunidad y conveniencia de los privilegios
concursales—a) Notas sobre la defensa del sistema de privilegios. Beneficio colectivo ¥ aversién
al riesgo.—b) Notas sobre las falacias en tomo a los privilegios.—e) Notas para la imputacidn de
wratos privilegiados.—1. La imputacidn del coste de deteccion de la insolvencia. El timing pro-
blem —2. Imputacion del dafio de 12 insolvencia.

' H. pE Bavzac, «Historia de la grandeza ¥ decadencia de Cesar Birotzeau, Comerciante perfumista.
Teciente de Alcalde del Segundo Distrito Municipal de Paris. Caballero de la Legién de Honor, etc.»,
cn La Comedia Humana, A, Escareizo (cd.), A. Ribera (irad.), vol. XIV, Barcelona, 1964, p. 255.
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I. LA PAR CONDITIO CREDITORUM
1. Planteamijento

Entre las constantes de la literatura juridica del ditimo siglo pueden destacarse:
el anuncio de la reforma del Derecho concursal, siempre calificada de inminente, -
v la afirmacién de que uno de los principios que inspiran la legislacién concursal,
en la generalidad de los ordenamientos, es ¢l de igualdad de trato entre los acree-
dores del deudor insotvente (par conditiv creditorum). Alcanzado el primer objetivo
con la Ley 22/2003, Concursal (“Ley Olivencia”), este modesto trabajo ? se centra
en apuntar algunas ideas sobre la vigencia real de tal principio, sus limites y su
oportunidad frente a otros principios adoptables *. Lz insolvencia es un riesgo que
el ordenamiento distribuye, imputa o hace soportar a diferentes acreedores det con-
cursade con diversos criterios, uno de los cuales es la igualdad de trato entre todos
los afectados que compartirian por igual las consecuencias de tal estado, mutua-
lizando asi su riesgo. Siendo ése el principio general, en el sistema de determinacién
de la masa pasiva (arts. 84 y 89 a 93 “Ley Olivencia”} y en la liquidacién y pagoe de
acreedores (arts. 154 a 162) afin subyacen y conviven otros criterios de imputacién
del riesgo, que si, en ocasiones, son instrumentos que coadyuvan a la eficiencia
del proceso para la mejor satisfaccién del conjunto de acreedores, en otras son
fruto del acarreo histérico o manifestacion de la capacidad de algunos intereses
particulares de apropiarse de rentas generadas por la norma, En este sentido, los
privilegios del Estado, regulador y regulado, pueden ser citados .

Parece claro que abordar en un trabajo como éste un principio general puede
ser una labor ingente de reconstruccidén de todo el ordenamiento concursal en clave

? Estc trabajo es modesto cn sus logros v paupérrimo en su autoria, pero rico por su finalidad,
que no €5 otra que sumarnos agradecidos al homenaje que la academia espaiiola rinde al Prof. D. Manuel
Guivencia Ruiz. De mis mayores e podide aprender a hablar con respeto de D. Manuel, al que siempre
se mc ha puesto como ejemplo de buen jurista v, por ello, de hombre justo; como ejemplo de bonhomia
¥, por ¢llo, de seficrio; como ejempio de hombre caballeroso ¥, por ello, sevillano. Mis mayores tenian
razén. Yo lo he visto, en €L, y ¢n sus discipulos. Agradecido, pues, me sumo, en lo poco que yo sumo,

‘a este homenaje a D. Manucl, un Schor del Derecho.

* Sobre el principic de par conditio y su formulacién tradicional, vid, Ia magnifica sintesis de
1. M.2 Garsivo, Tratado de las preferencias def erédito, Madrid, 2000, pp. 722-729, y referencias.

* Pese 2 lo reciente de la norma, es obligada la referencia 3l trabajo de ALserr y ARTES-CAsSELLES,
«Bankeuptcy proceedings and government: should Bankruptcy Law grant privileges to the treasury?s,
German Working Paper in Law and Economics, 2003, paper 9, en especial pp. 15-16, donde se defiende
la consideracién de los acreedores pidblicos como ordinarios. Fid. add. Bepcuus y Friep, «The Uneasy
Case for the priority of secured claims in branksuptcy», Yale Law Jowmal, 1996, nim. 105, pp. 857-934,
¥ RoJo FernANDEZ-RI0, «La reforma del Derecho concursal espafiol», en A. Roso (dir.) eral., La Reforma
de I legislacicdn concursal, Madrid, 2003, pp. 87-130, cn especial pp. 126-127.

No hay que ocultar, sit embargo, que la “Ley Olivencia” ha supuesto un coreectivo a esta situacion
que tradicionalmente era denunciada sin que el legislador fizera capaz de atajarta. La misma EM 40
advertia de esta situacion al calificar la sitnacién precedente, al sefialar que la legislacién adelece del
«.. predominio de determinados intereses particulares en detrimento de otros generales y del principio
¢ igualdad de tratamiento de ios acreedores, con la consecuencia de soluciones injustas...», No obstante,
la poda de los créditos pblicos en la “Ley Olivencia™ no ha sido finalmente tan radical (cortarlos de
raiz queremos decir) como habrfa sido deseable. Vid. a C. MoLina NavarreTe, «Un nuevo desafio para
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de par conditio. Realmente, més que ingente labor, tal esfuerzo bien podria cali-
ficarse como de “monumento de delirante presuncién” >, Por si fuera poco, apenas
asumido que en la formacién de la masa pasiva en la generalidad de los orde-
namientos se proyectan los dos grandes principios de los procedimientos concursales
—¢l de ejecucion o cobro universal (totalidad del patrimonio del deudor y totalidad
de sus acreedores) y et de igualdad de trato—, la mejor doctrina se apresura a
poner de manifiesto ¢dmo la igualdad de trato ha sido excepcionada, limitada o
sacrificada en tan numerosas ocasiones y por tan variados legisladores, hasta el
punto de que hoy tiene més de mito que de realidad 5. Conceptos como prede-
duccién, prelacion, privilegio, ejecucion separada... no son mis que enunciados bajo
fos que se esconden acreedores a los que el ordenamiento, por ellos mismos o por
caracterfsticas formales 0 materiales de sus créditos contra el deudor insolvente,
les ha concedido excepcionarse a la regla de Ia paridad de trato, de forma tal que
el procedimiento concursal nos puede presentar una casuistica ingente de trata-
mientos diversos por grados o categorias. Esta gradacién llevo a algiin autor a con-
siderar que hoy el par conditio creditorum no era mas que un principio residual cuya
eficacia se desenvolvia tan sélo en cada una de las categorias 7,

No obstante, ta presencia del par conditio creditorum como principio inspirador -
del ordenamiento ® tiene mayor relevancia de la que en un primer momento pudiese
pensarse. En efecto, la igualdad de trato entre los acreedores aparentemente es
la justificacién de muchas instituciones concursales °, y como tal, el criterio de inter-

los derechos de ios trabajadores: principales puntos erfticos de la reforma concursal», Revista de Trabajo
¥ Seguridad Social, nam. 248, noviembre de 2003, pp. 85-142, en especial p. 112,

* Petigro del que nos advertia, cuando abordaba una empresa semejante P. G. JazGER, «Par condicio
creditoruny, Giur. comm., 1984-1, p. 88

* Vid CoLesanm, «Mito e relata della “par condicio”, Fallimento, 1984, pp. 32 ss. De mitc hablaba
BrunerT (Tratado de quicbras, J. Rodriguez Rodriguez (trad.), México, 1945, p, 20); también J. Bissar
MenpEz, «La insoportable levedad del Derecho concursal», RDM, miim. 214, octubre-diciembre de 1994,
p. 830; «ilusoriow, sefiala Garripo, op. cit,, nota 3, p. 729. No obstante, como se ha dicho en el texto,
£sta s una idea constanie de nuestra mejor doctrina; vid. A. Roo FERNANDEZ-Ri0, «Crisis de Ia empresa
y procedimientos concursaless, AAMN, t. XXIV, 1981, p. 257), ¢l cual nos recordaba en referencia
al Codigo de Cometcio que «... del principio de 12 par conditio creditorum s6lo quedan vestigios, algunas
huellas, un lejane eco. Al priviegio que desde los origenes de la quicbra se reconocia a los créditos
de naturaleza publica sc ha ido afadiendo, cn confuso tropel, otros muchos, segin Ia potencia econdmica
de cada una de las categorias de acreedores. La historia muestra no s6lo la proliferacién de privilegios,
sino también lu pugna entee los créditos privilegiados. Esta circunstancia, unida z las garantias personales
y reales con que suelen contar los acreedores profesionales, s¢ traduce en que las mds bajas cuotas
de satisfaccién en la liquidacién del patrimonic del deudor son las correspondientes a los acreedores
de menor poderw, (En idéntico sentido, Roio FErnANDEz-Rio, «El estado de crisis econémicar, en AAVY,
La reforma del Derecho de Quiebra, Madrid, 1982, p. 126).

" En este sentido, L. Vacas Mepwa [«Critica a los procesos concursales vigentes (Ey», BIMJ,
nim. 1344, 1984, p. 18] sefiala: «el principio de la par conditic, en el jucgo de la determinacidn de
los intereses que se estiman dignos de proteccidn, cede tanto que hasta llega a convertirse en categoria
residuals.

* Principio de orden piiblico, vid, el ATS de 5 de mayo de 2002,

* Vid. a GarrIDO, 0p, cit, nota 3, pp. 727-728, Bl principio de la par conditio creditorum solia enun-
ciarse como inspirador de fa ordenacién de ka quiebra. Sin embargo, se encontraba presente, en mayor
o menor medida, en todas las instituciones concursales, tal y como ha reiterado la mejor doctrina. Asi,
pucden recerdarse las palabras de Bectran (Las deudas de la masa, Bolonia-Zaragoza, 1986, p. 280):
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pretacién que de las mismas hace nuestra jurisprudencia: Por esto, mds que de
mito o categoria residual, la par conditio creditorum se configura como una
“idea-fuerza” ', presente, en continua pugna con otros principios o valores dignos
de tutela y, por ello, con desigual intensidad en las distintas instituciones concursales,
asi como en los sucesivos trabajos de reforma del Derecho concursal !'. La “Ley

«tanto la suspension de pagos como la quiebra, aun cumpliendo distintas funciones, se dirigen a la
twtelz de los acreedores, considerados no individualmente, sino en su conjunto; ambos procedimientos
buscan la realizacién de la par conditio creditorum», En idéntico sentido, TorRes DE CRUBLLS, La sus-
pensién de pagos, Barcelona, 1957, p. 47) o SincHez MIGUEL, «Marco juridico de las crisis econdmicas
de las empresas en Espaiia», Econcmistas, nim. 58, 1993, p 12.

Ea jurisprudencia reiteré también la presencia del principio ea los procedimientos de suspensin
de pagos. Asi, se afirma que: «El expediente de suspensitn de pagos estd presidido por dos notas que
lo califican, 1a de universalidad por afectar al derecho de todos los acreedores del quebrado por tener
un interés comin en la masa del deudor y !a de unidad que impide que individuvalmente puedan los
acreedores perseguir bienes del suspenso, colocindose en una situgcién privilegiada respecto a otros
acreedores quizds con mejor derecho; en definitiva todos los acreedores afectados por el principio de
la par conditio creditorum, vienen, en consecuencia, supeditados también a la resultancia del convenio
que se apruebe entre el deuder y los acreedores y por lo mismo al no poder ninguno sustraerse a
la eficacia del convenio, cs preciso que se les oiga en la Junta y que su voto tenga el peso especifico
proporcional a Ja importancia de su crédito real. Por cllo cs normal que el conflicto de intereses que
pueden nacer entre ¢l general de la masa para reducir la cuantia del pasive, con el consiguiente ase-
pucamiento del mejor cobro, y el particular de cada acreedor de que su crédito no sea desconocido,
concediendo la Ley a los acreedores, en este orden de cosas, tanto la facultad de solicitar la inclusién
de su propio crédito, como de impugnar otros, ya por su cuantia , ya por su naturaleza», AP de Almeria,
Sentencia de 23 de septicmbre de 1993. «<El fin mas trascendente del procedimiento de suspension de
pagos, regicky por los principios de universalidad y de la par conditio creditorun, es conseguir la igualdad
de condicién de los acreedores no privilegiados, que se veria frustrado si se permitiese sustraer a la
masa de acreedores créditos de igual condictdn que, sin embargo, para todos los efectos Gtites gozarfan
de privilegio cn refacion con ¢l derecho de los acrcedores concurrentes; pata evitarlo, el articulo 2
LSP impone al comerciante la obligacion de acompafas, con ¢l cscrito en que solicite la declaracion
de cse estado, una retacion nominai comprensiva de todes los acreedores, establecicndo ademds la Ley
medidas dirigidas a conseguir la exactitud de la lista, entre elias, la facultad concedida 2 los interventores
para que comprueben la exactitud del pasivo —art. 8— v los medios para que los acreedores omitidos
puedan solicitar y oblener, en su caso, su inchusidn en la lista, 0 su exclusién por tratarse de créditos
a los que la Ley les concede ¢l derecho de abstencidn de concurrir a a junta de acreedores, esta-
bleciéndase en el articulo 11 LSP el procedimiento para ello». STS (Sala 1.%), de 24 de jurnio del99i,
Sentencia que recoge la doctrina ya apuntada en las SSTS de 4 de junio de 1929, 30 de mayo de 1959
¥ 4 de jutio de 1966. Vid, adde. 85TS (Sala 1), de 21 de noviembre de 1984, 14 de julio de 1993,
20 de mayo de 1893, 5 de marzo de 2001, 14 de febrero de 2002 y la jurisprudenciz menor de las
recientes SSAAPP de Alicante, de 20 de septiembre de 2002, Coérdoba, de 25 de septiembre de 2002,
Ledn, de 20 de julio de 2002, Tarragona, de 24 de julio de 2002, o Valencia, de 25 de julio de 2002.

" Vicest Cruia, «El contenido de nuestras instituciones concursales y las actuales perspectivas
de reformanr, RIC, julio-septicmbre de 1979, pp. 192-193.

"' Como ha quedado apuntado, la par conditio creditorum es una “idea-fuerza” que iuspira el proceso
de reforma de nuestro Derecho concursal, como ha podido apreciarse ¢n los hitos prelegislativos emer-
gidos hasta la fecha, Este fuc ol caso del Anteproyecto de Ley de Concurso de Acreedores de 195¢ (Titulo IV
de la parte 1.%), que pretendia L= satisfaccion paritaria de los acreedores {sobre dicho Anteproyecto,
vid. Vacas Mepina, «La nueva Ley Concursal Espaiola», RIC, nim. 58, 1959, pp- 615-630), si bien
la doctrina ha considerado que tal intento se acometi sin decisién’(vid. Roso Fernanpez-Rio, «Notas
para la reforma de la legislacion concursal», RDM, atim, 138, actubre-diciembre de 1975, p. 528). Igual-
meate, una de las lincas del Anteproyecto de 1983 fue el restablecimiento de la par conditio creditorum,
frente al régimen de preferencias y separaciones, para lograr una real “comunidad de pérdidas” y la
integracidn de todos los acreedores en la masa. Vid G. | Jimenez SANCHEZ, Ante una posible reforma
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Olivencia”, desde su Exposicién. de Motivos, ya apunta que la regla general del
concurso es la jigualdad de trato enire acreedores [EM § V] 2

2. Derecho concursal e ideclogia

El conflicto entre la par conditiv creditorum y sistemas que primen otros intereses
o utilicen otros procedimientos, no es ajeno a la consideracién genérica que se
tiene del mismo Derecho concursal o, még concretamente, de cuales deben ser los
fines que por el mismo se alcancen. Afirmar que el Derecho concursal sirve para
fa mejor proteccién de los acreedores y, al tiempo, para la eliminacién de empresas
ineficaces, arbitrando sistemas de liquidacion de las mismas, segiin un modelo libe-
ral ®, o que el fin del Derecho concursal es precisamente garantizar la conservacién
de la empresa, sustituyendo provisional o definitivamente al empresario, segiin un
modelo asistencial, tiene una incidencia directa en las expectativas que legitima-

det Derechy concursal espariol, Sevilla, 1978, p. 32, quien considera esto tltimo como una novedad fun-
damental en la materia. Sobre’la elaboracién del Proyecto de 1983, tiene gran interés la nota 3, sita
en las pp. 91 y 92 del trabajo de Rovo Fernainpez-Rio, «Las opciones de la Ley concursals, REDUC,
monogréfico 8, pp. 89 ss. De este tltimo trabajo vid. también la p. 107, donde sc insiste en que, sin
el retorno a la par conditio creditorum, «la reforma perderia buena pacie de su justificaciénn. Sobre
la reforma del Derecho concursal, puede verse de forma muy sintética a Vacas MEDINA, «La larga
y dificultosa marcha hacia la reforma concursal», ABC, 13 de agosto de 1994, p. 62. La bibliografia
sobre |2 reforma del Derecho concursal espaiiol es muy amplia: vid. las referencias que tecoge MassaGUER
Fuentes {La reintegracion de lu masa en los procedimientos concursales, Barcclona, 1986, pp. 99-100,
nota 1}, y Finez RatON {Los efecios de la declaracion de quichra en los contratos bilaterales, Madrid,
1992, pp. 44-45, nota 49). La Propuesta de Aneeproyecto de Ley Concursal de 1996 (“Propuesta Rojo™)
apuntaba igualmente a «recuperar la logica del concurso», procediendo a una dréstica poda de privilegios.
Asi, se puede leer en la Exposicién de Motivos, § L2 de Ia Propuesta elaborada por el Prof. Roto Fer-
NANDEZ-Ri0, publicada en BIMJ, de 15 de febrero de 1996, suplemento al nim. 1768, Entre los criterios
comunicaclos por el Ministerio de Justicia a la Comisién General de Codificacion el 23 de junio de 1994,
el eriterio 13.° ya apuntaba la drdstica supresién de privilegios. Esla linga ha sido mantcnida por oiros
legisladores dc nuestre entorno. Fid., asi, la portuguesa Ley de 23 de abril de 1993; vid, Gozawo Loeez,
«La nueva Ley concursal portuguesas, RDM, niim. 208, abril-junio de 1993, pp. 623624, y la alemana
Insolvenzordnung (Ins(}, de 5 de ccabre de 1994 (GozaLo Léorez, «La reforma del Derecho concursal
alemdn», RDM, mim. 2135, enero-marzo de 1995, p. 219). En ambos casos, con la reduccion de los pri-
vitegios se pretende «acrecenias el interés de los acreedores por el procedimienton.

¥ Por el contrario, MoLina NAvARRETE, op. cif., nota 4, p. 110, sedala que {a “Ley Olivencia” «no
ha buscado realmente la recuperacin de un inexistente principio de par conditio creditorums. Vid, tam-
bién a Garmpo, «La graduacitn de créditos», en A. Roo (dir.), La reforma de la legistacién concursal,
Madrid, 2003, pp. 225-245, en especial pp. 227-228. No obstante, la tesis de Garrino lo que realmente
sostienc es la inexistencia histdrica de ta par conditio, al ticmpo que aprecia una reduccién de las pre-
ferencias con el consiguiente incremento de la categoria de los acroedores ordinarios, a los que s¢ hace
realmente soportar el riesgo de insolvencia. Al aumentar los acreedores de la categoria se minimiza
el perjuicio econdmico individualmente soportado. Fdea ésta no lejana a la defendida por nosotros come
tendencia correcta de la norma concursal,

** En referencia a los planteamientos liberales det Derecho concussal, se ha dicho que «La empresa
insolvente tenfa que ser climinada del mercado porque habia demostrado, por el hecho mismo de la
insolvencia su cardeter no competitivor. Esta eliminacion no sélo no perjudicaba el interés piblico,
sina que estaba al servicio de los intereses generales al permitic una mejor atilizacion de los recursos
productivos (vid. Roro FERNANDEZ-RIo, op. cit, nota [1, p. 416).
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mente deban tutelarse a los acreedores . Incluso, la concesidn de privilegios para
el cobro por parte de algunos acreedores, puede interpretarse en clave valorativa
de los diferentes elementos integrantes de un proceso productivo 2,

Los anteriores modelos no se presentan como sucesivos y aislados en la evolucién
del pensamiento concursal, sino que normas que responden a los distintos modelos
se han ido superponiendo y conviviendo de forma tal que se desfiguran los perfiles
del Derecho concursal y las finalidades que éste persigue '8, La “Ley Olivencia”
supone un nuevo punto de equilibrio 17, Otro factor contribuye a tal confusion: las
instituciones concursales son pluriformes. El concurso es asi un estado, un efecto
y un procedimiento. Hablamos de concursal para calificar la situacién de un patri-
monio y, por extension, de su titular. De esta forma, tal patrimonio es insuficiente
para mantener la garantia de cumplimiento de las obligaciones que supone el ar-
ticulo 1.911 CC™, por lo que se acude a un cumplimiento coactivo y general de
las obligaciones exigibles (art. 49 “Ley Olivencia™), Para tal cumplimiento coactivo

" Vid. Gonora Romero, «Reflexiones en totno a fa funcionalidad del sistema concarsal proyec-
tado», RFDUC, 1985, monogrifico, pp. 145 ss., en especial pp. 147-149.

* Como consecucncia de la transformacidn del Derceho concursal tradicional en un nuevo Derecho
presidido por iutereses sociales antes que individuales de acreedores o de deudor, han ide perdiendo
impertancia principios clisicos como el de par conditio creditorwm, o el de eliminacién del mercado
de la empresa deudora, Vid. MASSAGUER, ap. cit, nota 11, p. 25. En igual sentido, JAEGER, op. cit,, nota 5,
pp. 89-92. Asi, afirma este Gltimo que hay que notar que esta crisis es una manifestacién particular
del cambio de valores que han sufrido los procedimientos concursales, desde el modelo legislativo previsto
e¢n ¢l Codice. El interés por {a supervivencia de la empresa ha atribuido connotaciones piblicas, més
0 menos justificadas, en ¢l contexto de una economia “asistencial”, Se ha observado justamente que
una transformacion de la funcién primaria (eliminacion de la empresa) no podia dejar de influir en
la per conditio creditorum. Sobre ¢l eambic de orientacion del Derecho concursal, vid., entre otros, Bispas
[La empresa en crisis y el derecho de Quiebras (Una aproximacidn econdmica y juridica a los procedimientos
de conservacign de empresash, Bolonia, 1986, passim.] y Ouvencia, «Plantcamicnto de la reforma con-
cursal», en Estudios sobre el Anteproyecio de Ley Conetusal, RFDUC, monogrifico nim. 8, 1985, pp. 2% ss.

" Recuérdese cémo el Anteproyecto de 1983 en su Exposicién de Motivos [§ 11] afirmaba que
«lz finalidad bdsica de concurso ya no es la tiquidacion, sino la conservacion del conjunto patrimonia
del dendor comtn, con las modificaciones de estructura y de gestién que resulten necesarias para posi-
bilitar su supervivencias. Por su parte, la “Propucsta Rojo”, sin desconocer la posibilidad de mantener
la empresa mediante convenio, recordaba en su Exposicién de Motivos [§ 1] que «no sc puede pretender
que la legisiacidn concursal cumpla funcién de taumaturgo, convirticndo en présperas empresas indi-
viduales»,

La AP de Barcelona tenia ocasién de sefalar que entre los problemas y defectos que arrastra auestro
Derecho concursal, o, mas concrotamente, la ordenacién de la quichra, se encucntra: «la confusidn
generalizada en la soluciéa de los miiltiples problemas que se planteans (SAP de Barcelona de 13 de
enero de 1995, Fundamento segundo).

¥ Asi, fa Exposicién de Motivos [§ VI] aclasa que «aunquc e objeto del concurso no sea ¢l sanca-
miento de empresas, un convenio de continuacién puede ser intrumento para salvar las que se consideren
total o parctalmente viables, en beneficio no sélo de los acreedores, sino ol propic concursado, de los
trabajadores y de otros interesesw. Vid. Ro1o, op. cir, nota 4, pp. 102-103.

** Sobre la distincién entre responsabilidad y garantia en ¢l articulo 1.911 CC, vid. Captiia RONCERO,
La resporsabilidad patrimonial universal y of fortulecimiento de la proteccicn del crédito, Cadiz, 1989,
pp- 66-67, nota 1, Vid. adde. CastiLLa Martinez, «Frelacién de créditoss, RGD, wim. 582, marzo de 1993,
. 280,
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de las obligaciones se arbitra un procedimiento de ejecucion colectiva %, El principio
de igualdad de condicién de los acreedores frente al concurso conduce a lo que
se ha Hamado “ley del dividendo™: como el patrimonio del deudor comiin es insu-
ficiente para atender todos los créditos, dicho patrimonio se divide entre los acree-
dores a prorrata de todos los créditos, de suerte que el sacrificio de los acreedores
debiera ser para todos proporcionalmente igual. Con lo anterior queremos decir
que las diferentes perspectivas de los procedimientos concursales, exigen que en
ellos incidan normas procesales con otras sustantivas, y, aun entre estas Gltimas,
disposiciones liberales con otras asistenciales.

Pese a lo anterior, hay que reconocer que el disefio basice de nuestro Derecho
concursal responde al modelo que hemos enunciado como liberal 2. éQué implica
esto?, que el Derecho concursal es sencillamente una pieza més del sistema de
extincion de las obligaciones de un deudor insolvente, frente a una pluralidad de
acreedores ' y, secundariamente, un sistema de deteccién y eliminaci6n de empresas
ineficientes en el mercado con reasignacién de sus elementos produtivos
(art. 149.1.1.* “Ley Olivencia”). Ahora bien, la existencia de una pluralidad de acree-
dores y la insuficiencia del patrimonio del deudor para hacer frente a tales obli-
gaciones no nos lleva irremisiblemente al principio de par conditio creditorum, ni
tan siquiera éste es fruto de una exigencia de justicia. En esta misma linea, nada
exige que se alterasen las reglas comunes del Derecho privado y se satisficiesen
las obligaciones conforme al orden preconcursal.

3. Implicaciones probleméticas del modelo de Derecho concursal

De las anteriores consideraciones podemos destacar algunas implicaciones y con-
secuencias. En primer [ugar, y como ya se ha apuatado, no cansideramos que el
sistema concursal obedezea a una idea de justicia 2, en el sentido de que [as solu-

" Asi, para la quicbra, sefialasba Ramirez (Derecho concursal espasiol La quighra, . 11, Barcelona,
1959, p. 7) que es el proceso de ejecucién colsctiva tendente, mediante {a liquidacion o realizacién
de un determinade patrimonio —masa activa—, a la cfectividad o satisfaccion de los créditos conira
et comén deudor —masa pasiva—, bajo el principio de comunidad de pérdidas y tratamicnto igual para
todos fos acreedores {par conditio creditorum).

® «Los procedimientos concursales no estdn dirigidos primariamente a la eliminacion de los empre-
sarios insolventes, sino a la satisfaccidn de tos acreedores, Secundariamente, sin embargo, cumplirdn
fa funcidén de sanear el mercado..», Roso, op. cit, nota 11, p. 523, Vid. Jackson, The logic and fimits
of bankruptcy Law, Cambridge-London, 1986, p. 13. Como es obvio, las normas responden tendencial-
mente 2 kos modelos definidos, asf, un modelo liberal, como creemos que es ef de la “Ley Olivencia”,
no se ve libre de contaminaciones sociales, Vid. MovLea, op. cit,, nota 4, pp. 87, 93, 9697,

' Vid, BrseaL op. ¢it, nota 6, P. B45, y GarRIDO, Garantins reales, privifegios ¥ par conditio, Madrid,
1999, p. 10,

% Vid. Garrbo, op. cit, nota 3, pp- 730-732. Por contra, es nna visidn tradicional que ¢l orde-
mamiento concursal obedece a un ideal de Justicia, porque engendra una comunidad de pérdidas, con
la que se reparte equitativamente el dafio producide por la insolvencia del deudor comiir, poniendo
freno al egofsmo del acreedor individual ¥ las consecuencias inicuzas que de su actuacion detivan. Sirvan
como cjemplo las palabras de Ramirsz, op. ¢it., nota 19, p. 82], segda ¢l cual la par conditio creditorum
S¢ prescnta no como un principio que responda al interds particular del acreedor individualmente con-
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ciones preconcursales entrafiasen un resultado menos justo . El debate sobre el
Derecho concursal se plantea a menudo en términos de justicia o injusticia, de
que se favorezca a unos acreedores o se pretiera a otros, y, sin embargo, ésta debiera
ser Ginicamente una cuestidn secundaria. Como atinadamente se ha puesto de mani-
fiesto, en un procedimiento cuyo objetivo es la reasignacién de factores de pro-
duccién con los menores costes, hay que distinguir, al estudiar &stos, dos cuestiones
diferentes. La primera es un problema de eficiencia: lograr que tales costes sean
lo més reducidos posible; la segunda, en cambio, es un problema de distribucion:
decidir en qué grado cada uno de los agentes econdmicos debe soportar tales costes.
Las normas concursales se han interesado especialmente por el establecimiento de
normas que permitan alcanzar soluciones equitativas desde el punto de vista de
la distribucién, pero han olvidado, a menudo, el aspecto de la eficiencia .

Se puede afirmar que es una justa distribucién del patrimonio del deudor insol-
vente el satisfacer a todos los que tienen un derecho de apropiacion sobre el mismo
conforme a la ley del dividendo, pues, se dir4, para todos este patrimonio constituia
una garantia; pero, igualmente se puede afirmar, sin rubor, que es justo que aquel
acreedor que ha desarrollado una mayor inversién en la vigilancia del estado patri-
monial de su deudor pueda obtener una mayor satisfaccidn que aquel que ha pet-
manecido ocioso ante los avatares econdmicos del que ha devenido insolvente; puede
resultar también justo que el orden de satisfaccion de deudas quede confiado a
Ia autonomia de la voluntad de las partes, que son las principales interesadas en
tutelar sus propios intereses y que contractualmente podefan establecer un orden
de prelacién; igualmente, por dltimo, se puede considerar que el resultado mads
justo es aquel en el que los acreedores reciban satisfaccién en ¢l orden temporal
en el que se generaron sus créditos, pues la garantia que a tales créditos fes ofrecia
dicho patrimonio estaba matizada por las obligaciones asumidas con anterioridad
por el deudor,

En segundo término, la decisidn que se adonts como mds conveniente de entre
las anteriormente expuestas, supondr4 irrogar las consecuencias patrimoniales del
riesgo de insolvencia sobre unos determinados acreedores, beneficiando con ello
a otras categorias. Si el ordenamiento espafiof configura el Derecho concursal para
la satisfaccién de los acreedores del deudor insolvente, las soluciones legales debe-

siderado, sino como un principio que responde a un interés superior: la justicia distiburiva (también
Saarera Tizén, Comentarios a la Ley de Suspension de Pagos, 2% ed,, t. L, p. 130). Vid. adde. Bispar,
op. cit, nota 6, p. 850; E. Corpero Lopato, Ef privilegio del crédito refaccionario, Madrid, 1995, p. 35.

B O formulado de ofra forma: cn el ordenamicnto concursal pueden subyacer muy distintas ideas
de justicia.

* £l Derecho concursal tendyd también una funcién distributiva (equitativa o preferencial) que
no ¢s incompatible con la eficicncia. Fid, CapritLo, Quiebra y liquidacion de empresas, Madrid. 1989,
pp. 49-30; add. E. Warren, «Bankruptey Polieymaking in an Imperfect Word», Mich. Law Rev., nim, 92,
1993, pp. 336 ss., en especial p. 352. Nicgan esa funcidn distributiva Jackson, op, cii., nota 20, pp. 20-24;
R. A. Posxer, EI andlisis economico del derecho, B. L. Sudrez (trad.), México, 1998, pp. 381-382. Pre-
cisamente la funcién distributiva del Derscho concursal s la principal eritica a las tesis de Jackson.
Asi, GARRIDO, gp. cit., nota 21, pp, 108-109,
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rian ser enjuiciadas desde la perspectiva de fa real satisfaccion de tales acreedores .
La cuestién se sitda, pues, en averiguar por qué procedimiento los acreedores pue-
den obtener una mejor situacion.

Al respecto pueden ensayarse varias observaciones. Podria pensarse que la situa-
cién a perseguir no dista nada de la preconcursal, pues en la concesion de sus res-
pectivos créditos al deudor, devenide posteriormente en insolvente, el acreedor ya
incorporé al coste del crédito el riesgo de insolvencia. Sin embargo, esta capacidad
no puede predicarse por igual del conjunto de los acreedores, no ya por el poderio
econdémico de vnos u otros, sino porque disponen de una informacién asimétrica
para cuantificar ese riesgo efectivo de insolvencia *. En algunos casos una completa
y correcta informacién sobre tales riesgos corre pareja a situaciones que no deben
ser tuteladas. El propio empresario, los administradores de 1ina sociedad, sus socios
{(genéricamente insiders ¥) son los sujetos que a la hora de conceder un crédito
mejor pudieron prever el riesgo de insolvencia, pero al tiempo, ellos eran los que
podian prevenirlo a un menor coste, y parece razonable que fos riesgos sean impu-
tados por el ordenamiento a aquel que puede controlarlos a menor coste 2, De

¥ As, afirmaba el Profesor Roso: «Bs preciso tener presente | finalidad primaria del procedimiento
concursal: ja satisfaccion de los acrsedores. Un andlisis de las cuotas de satisfaccidn permite comprobar
en qué medida esa firalidad no sc cumple... los grandes acrcedores (..) no s6lo son los drbitros del
procedimiento, $ino también los principales beneficiarios de la liquidacion {op. cit, nota 11, pp. 526-327).
En términos paralelos se manifestaba Bisgar, op. cit,. nota 6, p. 850: La concursalidad s defendible
solo en la medida en que conserva ¢ aumenta el valor del activo disponible para la satisfaccion de
créditos. En otros términos, la concursalidad no estd para hacer justicia distributiva, sino para evitar
¢l desvalor det patrimonio del deudor que acarrea la compelicidén para hacerse individualmente con
uns parte del mismo.

" En esta lirea, CaBriLLo ha puesto de manitiesto que, en condiciones de informaciém perfecta,
la conducta optima de un acreedor consistird en minimizar el producto de la cantidad prestada por
la probabilidad de que la quicbra tenga lugar. Pero, cn la prictica, la informacion ¢s imperfecta y asi-
méirica, lo que deja en peor posicidn a algunos acreedores, que pucden ser inducidos por el deudor
a elevar sus créditos hasta niveles no dptimos {ep. ciz., nota 24, p. 104).

? Iusiders que en muchas acasiones podemos identificar con fas personas especialmente relacionadas
con ¢ concursado, en teminologfa del articulo 93 “Ley Qlivencia”,

* La cuestién que planteamos ha sido ya aboedada desde la perspectiva de la infracapitalizacion
nominal. La infracapitalizacidn nominal, consistente cn gue a la sociedad se le suministran fondos ajenos
para cubrir necesidades de fondos propios; generalmente son los propios socios los que aportan jos
fondos a titulos de crédito y, cn ocasiones, con garantias inmobiliarias, La infracapitalizacién nominai
$0lo puede ser corregida mediante |a recalificacion legal o jurisprudencial de los recursos aportados.
La recalificacidn estarfa amparada, en opinién de Vicent Caund y FERNANDEZ DE La GANDaRa (vid.
F. Vicent CHULIA, Compendie Critico de Derecho Mercantil, 1. 1, Barcelona, 1990, p. 432, y L. FERNANDEZ
DELA GANDaRA, «Tradicidn y reforma en el nueve Derecho de Sociedades de Responsabitidad Limitadas,
er AAVYV, El nuevo régimen juridico de lz sociedad andnima, Madrid, 1991, p. 185}, por los principios
configuradores de la socicdad andnima a los que sc alude en ef articulo 10 que operan como limites
a la autonomia de Ia voluntad en este campo. El principio al que alude VicenT podria enunciarse como
que tio cabe atender necesidades de fondos propios con crédito. La aplicacién prictica de tal principio
se reconduce asi a lz calificacion de los contratos que deben realizar los Tribunales sin atender a la
previamente realizada por las partes; sin embargo, téngase presente que tal recalificacion es operativa
cuando los suministraderes de fondos crediticios sean los propios socios; si la aportacién de crédito
s¢ realiza por terceros, no creemos que sea diil la recalifacacion ni accién alguna tendente 2 la nulidad
o anulabilidad de los contratos, cn todo caso deberia instrumentarse por la responsabilidad de los admi-
nistradores que, pudicndo hacerlo, no exigicron de los socios ¢l desembolso de fondos progios; y la
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otra forma, se estarfa transmitiendo lo que es riesgo empresarial a los acreedores
ouisiders. En otros casos, todos, la posibilidad de acaecer hechos imprevisibles con-
vertirdn al contrato completo en un producto impagable.

En la misma linea de argumentacién hay que reconocer que no todas las cate-
gorias de los acreedores han podido reflejar en las condiciones de su crédito la
informacién necesaria para prever la insolvencia, lo que indica ia conveniencia
de introducir otro criterio que permita considerar esa diversidad, o si se quiere,
esa asimetria en la informacién . Asi, podria afirmarse que el riesgo de insol-
vencia deberia irrogarse a aquellos acreedores que a menor coste pudieron prever
la misma *. Obviamente esta situacién no puede identificarse con la situacién
alcanzada por la “Ley Olivencia”, donde los acreedores profesionales (entidades
publicas o de crédito) soportan la cuota menor del riesgo (arts. 90 y 91 “Ley
Olivencia”); téngase presente que estos acreedores, en lugar de afrontar los costes

coincidente responsabilidad de esos socios si desoyeron deberes legales de provisién de reservas a la
hora de aceptar la aplicacién del resultado social. (Sobre esta recalificacion, vid. J. C. Paz-Ares, «Sobre
la infracapitalizacion de las sociedades», cn ADC, 1983, [V, pp. 1618 ss.).

¥ BisaL, pp. tit., nota 6, p. 858,

* El Derecho concursal recrea ex post los efectos que, si no hubicsen existido costes de transaccién,
ias propias partes habrfan acordado ex ante. Al respecto seiialaba Paz-ARES: «... las partes muy 3 menudo,
no atribuyea los derechos debido a los elevados costes de transaccién que ello lieva consigo {..} Los
bencticios mutuos que cl contrato reporta a las partes quedarian sobrepasados por los costes de tran-
saccién. Justamente por esa razén, €l ordenamiento pradispone un sistema de normas dispositivas, cuya
funcidn ¢s suplir el silencio de las partes, cs decir, ahorraries Jos costes de transaccion en la asignacién
de derechoss (Paz-Args, «Principio de eficiencia y Derecho privado», ponencia presentada el 9 de junio
de 1994 en ¢l encuentro sobre Analisis Econdmico del Derecho, organizado por el Jnstituto de Economig
y Berecho, de la Universidad Carlos 111 de Madrid, p. 10; que sirvié de base a la aportacion del autor
al Homenaje al Prof. Broseta, Valencia, 1995, 1. [Lf). Téngase presente que en este caso las partes no
serfan acreedor y deudor, sino los acrecdores entre $i. Asi, «un riesgo que no ha side objeto de acuerdo
contractual deberia imputarse 3 quien lo pueda dominar con el menor gasio {cheapest cost avoider),
suponicndo que los costes de evitacién del ricsgo son més bajos que el valor previsto de éstes; si ninguna
de las partes puede influir 1o mds minimo o, en tode caso, a unos costes que sobrepasan ¢l vator previsto,
debe asignarse el riesgo a aquél que podria haberle asegarade con la prima mas baja (cheapest insurer);
cuande ninguna de las partes puede controlar el ricsgo a menor costo, ni puede asegurarle a prima
mener, e riesge se debe atribuir al superior risk bearer, esto es, a aquét con mayor capacidad de absoreidn
de! ricsgo, ¢l que mejor puede controlar el siesgo. <El cxamen de cudl de las dos partes contratantes
es el superior risk bearer, tiene que comprobarse tanto del lado de [a informacion como [a posibilidad
de dispersién del riesgo en la propia empresa»; vid. Scuarer y Oy, Manual de Andlisis Econdmico
det Derecho Civil, edicidn en castellano, Madrid, 1991, pp. 266-272. Refiriéndonos a las relaciones en
el seno de I situacidn concursal, bien es cierte que en muchos casos los acreedores no podrin haber
evitado cl ricsge de insolvencia, por lo que careceriamos de un ckeapest cost avoider, Sin cmbargo,
la afirmacién anterior ya no es cierta, si consideramos que algunos acreedores si pudicron prever la
situacién de insolvencia, por lo que Jas consecuencias patrimoniales en los aceeedores de tal estado
en el deudor si podfan ser evitadas en su agravamiento. Estos sujetos con capacidad de anticipacién
serdn los insiders o los acrecdores profesionales con una organizacion suficiente como para vigilar la
evolucion de la empresa dendora. En este caso, la categoria de personas especialmente relaciopadas
con el concursado resulta més restrictiva que la relacién de sujetos que pudicron valorar correctamente
¥ a baja coste el riesgo de insolvencia. Estos iltimos seran, en la mayoria de los casos, los acreedores
que ¢l ordeoamicnto privilegia (Hacicndas, Seguridad Social o Entidades de Crédito). Incluso si acep-
Tamos que carecen de capacidad de control det riesgo, estos mismos sujetos (excepcion hecha de los
insiders) serdn los que podrian asegurarlo a menor coste o, incluso, auloasegurarlo,
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de vigilancia, optan por garantizar ¥ sus créditos haciéndose inmunes en gran
medida a la llegada de la insolvencia, Consideraciones similares pueden hacerse
respecto de los créditos laborales, si bien es cierto que no suele citarse a los
trabajadores entre los insiders 2.

Téngase, ademds, presente qgue este tipo de acreedores son los que a menor
coste podrian colaborar en la solucién de timing problem que acrecienta la pérdida
del conjunto de acreedores, ¥, sin embargo, hasta la “Ley Olivencia” no todos esta-
ban incentivados para exigir la declaracion de quiebra por la posibilidad de ejecutar
separadamente sus créditos. De hecho, los debates que en otros sistemas se han
producido sobre modelos alternativos de concursalidad se han centrado en gran
medida en la consideracién de que los acreedores garantizados causan serias des-
ventajas. En concreto, la doctrina legal alemana ha subrayade las derivadas de los
pactos de garantia de los que se deduce una falta de esfuerzos de control y obser-

I Scrwartz, «Security interest and bankropley priorities. A riew of current theosiess, Joumal Legal
Studies, 1981, vol. 10, p. 10,

Hablamos de garantizar, pero igualmente podiiamos catificar ¢l hecho de que el Estado (legisiador)
privilegie sus propios ¢réditos. En este seatido resulta ifustrativo el Criterie 13.° de la Comumicacidn
del Ministerio de Justicia a la CGC en 1994 (8IS, suplemento al nim. 1768, de 15 de febroro de 1956),
donde, al tiernpo que se exigia una reduccion de ios privilegios, se afiadia: «exceptuando en todo caso
como créditos privilegiados los tributarios, los de Seguridad Social y, en general, los de Dereche piiblicos.

Las ventajas producidas por garantizar los créditos son cvidentes: sustituyen la transfcrencia de
informacién, inmunizan contra todo comportamiento ircorrecto det deudor, reducen [os costes del control
y reducen los gastos de tramsaccion) (vid ). Drukarczyk, «Sccurcd debts, bankruptcy, and creditors
bargain model», fiternational Review of Law and Economics, 1991, ndm. 11-2, p. 219). Es asi que cabria
preguniarse cuil es la razén por la que no optan pot gacantizar sus créditos todos los acreedores. Obvia-
mente este razonamiento excede nuestras pretensiones {y capacidades). La doctrina americana se ha
planteado la cuestion y se inclina por razones de especializacién en el monitoring de las actividades
del deador {vid. Roto Arurta, «Las garantias mobiliarias (Fundamentos del Derecho de Garantias Mobi-
liarias a la luz de la experiencia de los Estados Unidos de América)», ADC, julio-septiembre de 1989,
p. 7334

Otra explicacion puede aqui apuntarse: el comportamicnto freate al ricsgo no ¢s homogéneo en
todo sujeto, sino que hay irdividuos cuyo comportamiento negocial es averso al riesgo y otros que son
propenses. Piénsese que cstamos situandonos ex anfe de la insolvencia, cuando ésta no ¢s mds gue

-unia posibilidad sobre la que hacer un céloulo de probabilidad. Las conductas posibles son asi: 1) Mostrar
inclinacidn al riesgo; 2) Mostrarse neutral al riesgo; 3) Mostrar rechazo ante ef riesgo. Tales posibles estra-
tegias tendrdn un reflejo inmmediato en la disposicion del acreedor a asumir ] coste de reducir el riesgo
de insolvencia, mediante, por cjemplo, la suscripcidn de una péliza de seguro o de una garantia, Quien
sc inclina al ricsgo solo estard dispucsto a pagar una prima si ésta cs inferior al valor previsto del daio;
quien es neutral situard su umbral en una prima igual o inferior al valor previsto del riesgo; por (ltimo,
quicn sufre aversion al ricsgo podria llegar a abonar una prima superior al ricsgo previsto. ¥id, adde.
Scuirer y Ort, Manual de Andlisis Econdmico..., op. cit, nota 30, p. 267. Las distintas actimdes que
se pueden tener frente al riesgo y que poeden alterar ur comportamiento racional en la negociacion,
han sido estudiadas entre otros por J. K. Arrow, «Alteinative Approaches 1o the Teory of Choice
in Risk-Taking Situations», recogide en Arraw, Essay in the Theory of Risk Bearing, 1976. Sobre la
reasignacion de riesgos mediante contrato, vid. PosNER ¥ ROSENFIELD, «lmpossibility and Related Doc-
irines in Contract Law. An Economic Analysis», formal of Legal Studies, vol. 6, 1977, pp. 83 ss.

 Los eréditos laborales han sufrido diversos avatares hasta el texto definitivo de la “Leay Olivencia”
desde unz aproximacién, en los textos prelegistativos, a otros créditos derivados de contratos bilateralcs.

Vid. Rios Satmeron, «La Ley Concursal y los trabajadores. Notas de urgencias, AL, ndm. 21, 2003,
p- 24
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vaci6n del deudor, y la pasividad de estos acreedores garantizados cuando la quiebra
es inminente *, Posteriormente volveremos sobre el tema.

La solucion consistente en la preferencia para el cobro segiin el principio prior
in tempore potior in iure obviamente tampoco puede considerarse como [a mas acer-
tada para la satisfaccién del comun de los acreedores: la ejecucién del deudor se
convertiria en un sistema de pillaje *.

La teoria econémica parece enseilarnos gue ta méaxima satisfaccién de los acree-
dores vendra si éstos acuerdan cooperar. Se ha intentado explicar la necesidad y
conveniencia de esta colaboracién desde el llamado “dilema del prisionero”. En
cualquier caso, sea cual fuere ¢l dilema planteado para explicar los posibles com-
portamientos estratégicos, lo cierto es que se tratard de un juego de n-personas
de suma no cero ¥, del que se desprenderdn claramente algunas ensefianzas: es
mds conveniente un comportamiento cooperativo inducido por el ordenamiento

* Vid. W. Hencxee, «Wert und Unwert der juristecher Konkstruktion», en HEncker y Janr (eds.),
Festchrift fidr F. Weber, 1975, pp. 237-239; DRUKARCZYK, 0p. cit., nota 31, pp. 203 ss.

Paralelamente, fa existencia de privilegios o créditos garantizados supone un desincentivo para labo-
tes de control por parte de los acreedores no privilegiados. La razon es clara, si debe sustanciar su
crédito en un procese concursal s6lo conseguird compartir ¢l producto de la liquidacién a prorrata una
vez satisfechos tados los que tengan un orden de prelacidn anterior 2l siuyo, Vid, Garsupo, «El privitegio
del acreedor instante de la quiebra», RDM, num. 206, octubre-diciembre de 1992, pp. 807-808, inem,
«Le spese del creditori istante nel guidizio di opposizione al fallimento: logica ¢ giustizia nel’aperiura
del concotson, Gir. comm., 21.1, enero-febrero de 1994, pp. 164 ss.

MY, sin embargo, se estaria premiande la diligencia del acreedor, vid JaeGew, op. cit., nota 3,
p. 59, : :

¥ Mis recieniemente se ha acudido 2 otros modelos explicativos, como ¢l llamado dilema de las
pesquerias, del caladero comiin, et ejido, o la tragedia de los bienes comunales En nuesira opinién
el dilema del catadero comin no es mds que una evolucion del propio dilema del prisionero. La aplicatién
del dilema del prisionero a los conflictos concursales fue utilizado ya entre nosotros por BiseaL, op. cit.,
nota 13, pp. 58-72. La matriz que presenta CaBriLio (op. cif., nota 24, p. 47) también responde a ur
dilema del prisionero. Puede encontrazse una sencilla explicacion de este juego en M. D, Davss, fntro-
duccion a la teorin de juegos, ¥. C. Gémez Borrere (trad.), 4% ed,, Madrid, 1986, pp. 122-132. Esta
evolucion la acoge también Bisast, op. cit,, 6, p. 851] siguiendo la evolucion de Jackson {op. cit, nota 20,
pp- 10-11). En la literatura en castellano no abundan las explicaciones y menos las aplicaciones del
dilema de las pesquerias, puede verse una explicacién de este dilema en H. R, Varian, Microeconomia
Intermedia. Un enfoque moderno, 3. cd., Barcelona, 1993, pp. 584-587; y una aplicacion cn J. C. MARTINEZ
CoLt, «La economia natural, la economfa politica y la pesqueriax, on G, Ruiz Bravo ¥y A. Ruiz MoLna
(coords.), Acuicultura y economia, Madrig, 1991, pp. 9 ss. Vid. add. GaRRIDO, op. ¢it., nota 21, p, 100,

% Esto ya habia sido puesto de manifiesto por la doctrina tradicional. Asi, Ramirez, op. cit, nota 19,
p. 187, venia a subrayar como los acrecdores sélo pujarian por cl interés comin como resultado de
una imposicién legal, que se consideraba exigencia de justicia. En concreto afirmaba que tal comunién
© consorcio (masa pasiva) no se produce por voluntad de los acreedores que lo integran, sino precisamente
pese a su voluniad en contrario, y sélo por ministerio legal en pro de lu par conditio creditorum, s
gracias 4 su integracién en la masa pasiva, el acreedor queda privado del ejercicio de sus tales derechas,
habremos de entender que dicho consorcio © comunion surge imperativamente por ministerio legal,
¥ 2 los fines de sustituir la justicia conmutativa —interds privado del acreedor [rente ai interés privado
del deudor-— por la distsibutiva —reparacién proporcional del erédito piiblico—, supromo interés del
Estade. Cir. adde. Garcia Varbecasas, Dictamern sobre o quiebra de fa Barcelong Traceion, Light and
Pawer, Madrid, 1953,

Paralelamente, en la actualidad se acoge esta misma Funcion de estimulo a la cooperacion, des-
provista de toda enfoque de justicia, y amparada en la propia legitimacién de la norma desde la mayor
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en el que se consiga ex pos la solucion a la que habrian llegado los acreedores
ex ante ¥, solucion que realmente no podria haberse alcanzado previamente porque
los costes de transaccién habrian hecho inviable el acuerdo y de haberse con-
seguido éste, habrian de soportar nuevos costes de vigilancia del comportamiento
leal de los restantes acreedores *. :

En tercer término, la intervencion piiblica en los procedimientos concursales -
supone ella misma una generacion de costes *, por lo que Ia justificacién debe incluir
también la persecucion de fines que compensen tales costes. El Derecho concursal,
al obligar a los acreedores a actuar en un procedimiento de ejecucién colectiva,
estd aplicando una economia de escala frente a las ejecuciones aisladas *!. Dichos
costes, ademds, sern calificados en muchos casos como deudas de Ia masa, que
por su cardcter prededucible, supondrén una minoracién de las expectativas de cobro
del colectivo de acreedores.

En cuarto lugar, la intervencion via legaljudicial debe poder forzar un com-
portamiento homogéneo de todos los acreedores, o, al menos, de aquellos que con

eficiencia respecto de las ejecuciones individuales. En este sentido, BiseaL sefiala que estas conside-
racioncs 1o estriban: «en consideracioncs de orden distributivo, Sing porque cn un mundo de recursos
€scasos No es justo desarvollar conductas que fos malbaratens {op. cir, nota 6, p. 851, vuelve sobre
esta idea en la p. 858). Cir. adde. Casritro, op. cit., nota 24, P 39

¥ Seguimos a BisBaL, op. Gir,, n0ta 6, pp. 853-854. Las conclusioncs de este autor 500, concretamente:
1} la soluci6n concursal es la solucidn racional que se habria de adoptar ex ante si los acreedores hubiesen
negociado el modo de satisfacer sus créditos ignorando el grado de satisfaccién que obtendrian en ef
supucstos de inselvencia de su doudor, ya que, admitiendo que los acreedores ticnen aversion al riesgo,
siempre preferirdn el montante de un valor seguro a una cifra igual de un valor esperado; 2) la solucion
cencursal ha de ser establecida coactivamente por el ordenamiento; 3} la seluci6n colectiva es la mejor
con independencia del resultado obtenido,

# En este sentido afirmaba CorpERO LOBATO que en una primera aproximacién debe decirse que
la regulacién de los inteseses de las partes debe ser aquella que los distintos acreedores y el deudor
hubicran pactado, pero que no hicicron porque cllo hubiera supucsto costes do transaccidn positivos
{op. ¢it, nota 22, p. 32), Fid. Jackson y Kronman, «Securcd financing and prioritics amoung creditors»,
Yale L. 1., 1979, vol. 88, Pp. 1143 55, en especial 1148 y 1158 ss.

¥ Vid Bispar, op. cit, nota 6, pp. 846-847, quicn concluye: en st universo es en ¢l cual of Derecho
concursal cmerge con una funcidn clara: reducic los costes de transaccion cn ol particular proceso do
reasignacién de recursos que exige la insolvencia de un deudor tepiendo en cuenlz que el mercado,
4 catsa de los costes que entrafia su utilizacion, las complejas transacciones necesarias para emplear
el patrimonie del deudor en su mejor uso probablemeate no se producirin y, consiguientemente, no
podri obtenerse el valor mdximo de ese patrimosio; ¢l ordenamiento proporciona un instrumento alter-
nativo, el Derecho concarsal, destinado a conducir ¢! patrimonio del deudor insolvente al empleo mds
adecuado; esto es, al empleo al que se destinaria, si el mercado funcionara sin costes de transaccién.

“ Costes para las partes intervinieates ¥ para la misma Administracién, En este sentido, sefialaba
CariLto que la administracién de justicia es un bien que el sector piiblico ofrece a los particulares
¥ empresas 4 precios que se encuentran debajo de sa coste de produccitn. No obstante lo cual, afade
¢l autor citado, se trata de una subvencién estatal que significa una reduccién de los gastos procesales
de fas partes, lo que creard incentives para resolver en juicio mayor miimero de disputas (op. cit,, nota 24,
pp- 43-44).

* En este sentido, Jacksow, op. cit, nota 20, p. 86. CorpEro LoBATO $e pronunciaba en favor
de la intervencién del Estado en el sistema de distribucién del riesge de insolvencia patrimonial bajo
¢l argumento de que es econdmicamente eficienie porque ahorra costes de los procesos ulteriores que
se producirian si los acreedores se vieran obligados 2 perseguir separadamente los bienes de su deuder,
dadas las condiciones de informacion asimérrica: se muitiplicarian los costes en litigios, sin que par
cllo se multiplicasen las posibilidades de cobro (op. cit., nota 22, p. 31),
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un comportamiento hostil pudiesen hacer peligrar la consecucién de los fines de
politica legislativa marcados o la conveniencia de 1os mismos, Ademis, las soluciones
legales ante créditos diversos deben ser entre sf homogéneas, Y es-que los acreedores
no tienen entre si a priori ningdn afdn solidario, sino que sus intereses son, no
ya divergentes, sino opuestos. Serd la norma juridica 1a que imponga Ia obligato-
riedad de un comportamiento cooperativo, '

Por Gltimo, parece que una opcién basica es [a del manteniendo del orden pre-
concursal de cobro, o su sustitucién por un orden concursal. Sin embargo, en el
Derecho concursal espafiol se producen una mixtura de criterios, manteniendo el
orden preconcursal, privilegiando a determinados créditos o protegiendo a algunos
acreedores . Sin embargo, ¢l par conditio creditorum, como principio general, es
la “idea-fuerza™ del sistema concursal, frente al que s¢ presentan como excepciones
muchas otras circunstancias, calificables juridicamente segtin los criterios antedichos
(ejecucién separada, prededuccién, privilegio...). Este cardcter excepcional, sobre
el que habremos de volver, apunta ya una de las consecuencias del par conditio
creditorum: 1a ruptura del principio de igualdad de condicién de los acreedores debe
reunir algunas caracteristicas desde :a perspectiva de su validez juridica: legalidad,
en cuanto que sélo en virtud de la fey la ruptura es posible, lo cual comporta ademas
un principio de numerus clausus y excluye las posibilidades de Jla analogia; no se
excluye, obviamente, las situaciones que con amparo legal puedan convencional-
mente producir las partes; existencia de causa suficiente para justificar dicha ruptura
basada en intereses superiores de politica econdmica, politica general o politica
juridica, lo que supone ademas un primer criterio hermenéutico, pues deben ser
interpretados en funcién del interés superior perseguido; excepcionalidad, propia
de toda forma de privilegio, entraiia al tiempo un segundo criterio hermenéutico,
pues exige siempre una interpretacién que debe ser restrictiva 4,

De todo lo anterior puede concluirse que la mejor opcion del Derecho concursal
parece pasar por forzar un comportamiento cooperativo de todos los acreedores ¢,
Dicha cooperacion debe estar cimentada en la existencia de un trato paritario para
tados los acreedores independientemente de la fecha de creacion de su crédito o
de la forma en que éste se hubiese documentado 0 generado. La formulacién juridica
de tal fin parte de afirmar que el patrimonio del deudor insolvente era igual garantia
para sus acreedores y, por tanto, llegada la insuficiencia de ese patrimonio, a todos
los acreedores se les ha de satisfacer en similar proporcién ¥, Esta es Ia par conditio
creditorurmn como “idea-fuerza” de nuestro Derecho concursal, si bien, como ya se

nelle legislazioni italigne dell’'erd intermedia, Padova, 1964, p- 265, y reiterado en Mercaii ¢ societd tra
mercanti, Totino, 1992, 2.4 ed., p. 93, de este mismo autor).

“ Vid. L. Diez-Picazo, «Log créditos privilegiados en el concurso de acreedores», en AAVV, Lg
reforma del Derecho concursal, Madrid, 1982, pp. 294-295, Vid. 1a STS de 14 de febrero de 2002,

" Vid. Jackson, op. cit,, nota 20, p- 16

* Estas dos vertientes han sido enunciadas por algiin autor como la formulacidn positiva y negativa

del principic de la par conditio creditorums. En efecte, Pirez Pirez distingue —quizds sin demasiada

utilidad— una doble perspectiva on cl par conditio ereditorum; ¢l aspecto positivo, identificado con cl
articulo 1.911 CC, por el que a todos los acreedores responde ¢l deudor con todo su patrimonio; y
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verd, no es exactamente la plasmacion legal de la misma. En la desgracia comdn,
cada acreedor sufriria una pérdida estrictamente proporcional de su derecho de
crédito. A pesar de que ese ideal no se alcanza con el principio de la comunidad
de pérdidas, dicho principio sigue informando, hoy con mayor intensidad, los pro-
cedimientos concursales, y la consecuencia inmediata de su valor actual es que los
acreedores del deudor comin son agrupados ex lege y renuncian coactivamente a
sus acciones individuales para ser tratados por la ley de la igualdad %, Tal agrupacion
se basa en el sometimiento de todos los acreedores a la concursalidad en un pro-
cedimiento universal. Asi, el elemento que resulta definitorio de la nueva situacién
creada en el conjunto de acreedores de un deudor comin, cuando acaece la insol-
vencia del mismo, es la concursalidad ¥.

Debe advertirse, no obstante, gue la comunidad de pérdidas no estd exenta
de efectos perversos en cuanto desincentiva comportamientos diligentes tanto en
el periodo de concesién del crédito como en el periodo en el que la insolvencia
es un hecho. En el primer sentido, recibirfa igual trato, en una aplicacién del prin-
cipio sin excepciones, aquel acreedor que invirti6 en informacién o que ha soportado
gastos de vigilancia (sronitoring costs) dotando a su crédito de garantias, que aquel
otro que no ha afrontado ningunc de esos gastos y no se ha cubierto contra la
posible insolvencia . Por otra parte, todos los créditos incorporarfan una mayor
prima de riesgo en prevision de la insolvencia, lo que supondrfa un incremento

¢l aspecto negativo de csa par conditio creditonum cs, por tanto, la de soportar cada acreedor, hasta
tarto el deudor comdn llegue a mejor fortuna, una remision o, por lo menos, un aplazamiento de forma
proporcional si no hubiera producto liquide con que satisfacer su respectivo crédito («Conezpto, natu-
raleza juridica y clases de acreedores privilegiados», REDTr, 1980, 1V, pp. 485-186).

** Esta idea s comin a la jurisprudencia y & la doctrina anterior a la “Ley Olivencia”. Entre las
resoluciones jurisprudenciales son muchas las que cabe citar; no obstante, permitasenos referirnos a
la 8TS (Sala 1.7), de 17 de warzo de 1988, donde se puede lees: «La finalidad de? juicio de quiebra
no es otra que, ante una situacién de insolvencia, que impide al comerciante hacer frente a todas sus
obligaciones, sujctar todo el cavdal y masa de acrecdores 2 un proceso conjunto universal, donde pucde
lograrse la efectividad de los distintos créditos de un modo proporcional y equitativo, sin otra preferencia
que aquelia que la ley expresamente reconozea», De forma semejante, innumerables rescluciones de
la jurisprudencia menor y del Tribunal Supremo. Por cjemplo, cfr. SAT de Burges, de 19 de septiembre

de 1980; o, mds recientemente, SAP de Barcelona de 26 de enero de 1995,
' Vid. adde. JaecER, op. cit, nota 5, pp. 88 ss.; Bonsionoar, «La matura giuridica dei procedimenti
concorsatin, Dir. fail., 1981, I, pp. 185 ss.; BELTRAN, 0p. ¢it.,, nota 9, pp. 84-85.

¥ Certeramente sefialaba BELTRAN; «La esencia de la quiebra se centra en el concurso de acreedores.
La concursalidad constituye el principio unitario de §a quiebra y de los dem4s procedimientos concursales,
una de cuyas manifestaciones fundamentales, la par conditio crediforum... Precisamente por teatarse de
un procedimiento concursal, los acreedores no reciben un tratamiento individualizado, sino que son
considerados como un complejo, como una masa, cuya formacidn ¢s oxigencia inmediata de fa con-
cursalidad» (op. cit., nota 9, p. 109).

“ En este sentido afirma Bisear, op. cit, nola 6, p- 855, que «.. la comunidad de pérdidas, cn
l2 medida en que implica modificar un orden basado en la diligencia preconcursal de los acreedores,
o ¢n su prioridad temporal, establece una igualacion ex post que ignora los factores que han influido
en la fijacion del coste del erédito concedide...», Vid., ademas, la STS de 30 de octubre de 2002, Algdn
autor, sin embargo, sc muestra poco sensible a este efecto perverso, considerando que la inversion de
reducit riesgos no debe entrafiar, necesariamente, unas mejores expectativas de cobro. Asi, ARROYO,
refiriéndose al proceso de reforma del Derecho concursal espaiiol, sefala: «N¢ es descubrir nada nuevo
decir que cl sistema de privilegios y categorfas de acrecdores daba al traste con la igualdad de trato...
Ser mis listo, ni més avispado, ni tener mejor informacién no eran titulos para justificar un trato pre-
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del coste del pasivo del deudor. Paralelameate, [a ausencia de incentivos que una
rigurosa aplicacion de la par conditio creditorum conllevaria, seria un elemento més
para ‘acrecentar un problema esencial en los procedimientos concursales: cuanto
més tiempo pasa entre la declaracién y el acaecimiento real de los hechos, las expec-
tativas de los acreedores empeoran, Al ordenamiento le conviene, de una parte,
forzar un comportamiento cooperativo de todos los acreedores; pero, de la misma
forma, le interesa incentivar en los acreedores un esfuerzo de vigilancia y coutrol
del deudor para que el lapso entre insolvencia real y legal no se acreciente. Dicho
incentivo pasa necesariamente por un trato discriminatorio hacia ciertos acreedores.
As{ se puede entender el privilegio general que el articulo 91.6.° “Ley Olivencia”
concede al acreedor no subordirado que hubiere solicitado la dectaracion de con-
curso por la cuarta parte de su crédito.

De cuanto antecede parece extraerse la idea de que nuestro Derecho concursal
acoge una paradoja que no tiene por qué ser negativamente valorada: se afirma
la presencia de un principio general, enunciado en funcién de un fin, al gue se
acompahan excepciones. La cuestién pasa por valorar si las excepciones coadyuvan
a la finalidad del concurso o no,

4. La par conditio creditorum es un efecto de la concursalidad

La referencia es constante por parte de la doctrina concursal al imperio de
la par conditio creditorwm en el seno de los procedimientos concursales en general,
si bien pocos son los autores que se han preocupado por profundizar en su jus-
tificacion . Bajo la idea de justificacién entendemos un doble concepto. En primer
lugar, cual es el arraigo legal o supralegal para que efectivamente pueda apreciarse
la vigencia de tal principio. En segundo término, la justificacién del principio debe
venir por la via del efectivo cumplimiento de los fines perseguidos en el proce-
dimiento concursal,

Respecto de la primera acepcion, fos autores que se han ocupado del tema
han dado diversas fundameataciones **. En nuestra opinién, la par conditio credi-
torum es un método o un sistema por el que se puede optar libremente. No existe

ferente. Sin embargo, el Derecho amparaba de facto esa situaciéne («La disciplina de los Drocesos con-
cursales», Homenaje Girdn, Madrid, 1991, p. 132).

¥ De forma paralela, y respecto a la doctrina italiana, se manifestaba Jaecer, op. cit.,, nota 5, p. 92.

# Varias son las tineas que se pueden apuntar: 2) la par conditio creditorum es un principio extra-
concursat ¥ prelegal; bj la par conditio creditorum es un principio extraconcursal y constitucional; ¢) la
par conditio creditonim cs un principio extraconcursal con arraigo en ley ordinaria; dj la par conditio
creditorum es un principio concursal; y e} la par conditio creditonm cs un efecte de la concursatidad.
La diferentes posturas no deben interpretarse a titulo de “gregueria” juridica, sin mas trascendencia
que asociar a sus precursores a una idea con vocacion de ser reiterada entre los tratadistas. Por el
contrario, cada una de estas construcciones tiens una muy diversa eficacia juridico-positiva. Aunque
dichos efectos se puedan poner en evidencia al tratar cada una de estas categorias, baste en este punto
un ejemplo, si consideramos que el par conditio creditorum estd inserto en el modelo constitucional,
¢l legislador ordinario nada podria hacer para modificario, cxcepeionarlo o matizarlo, sin afectar al
propio texto coustitucional. Por demds, plagado el sistema de cxeepciones al principio, todo nucstro
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un derecho subjetivo a la par conditio creditorum, tampoco existe una solidaridad
“ideal” que conlleve la par conditio creditorum, sino que el derecho concursal estd
encaminado a la cancelacién de las obligaciones de los acreedores, y con eilo a
su satisfaccién, pudiendo existir diversos medios para perseguir tal satisfaccion.

La insolvencia del deudor no genera ninguna solidaridad entre los acreedores,
antes al contrario, por lo que el ordenamiento los somete forzosamente a una situa-
cién de concursalidad para que colectivamente ejerzan la ejecucién del patrimonio
del deudor insolvente. La concursalidad es compatible con la disparidad de tra-
tamientos de los acreedores 5!, Cuando el legistador diseia el sistema en el que
los acreedores cobrarédn en caso de insolvencia del deudor, inevitablemente cualquier
regulacion supondrd una pérdida de interés crediticio para alguien, esto es, cualquier
regulacion de esta materia supondrd una distribucion del riesgo de insolvencia del
deudor *%. Dada la contradiccion de sus intereses es impensable que el conjunto
de acreedores llegue por si mismo a un acuerdo sobre el procedimiento de satis-
faccibn de sus créditos (costes de transaccién), por lo que el ordenamiento interviene
coactivamente.

Ahora bien, {por qué hay una intervencidn publica?, porque si es cierto que
el Derecho concursal es un mecanismo de extincién de obligaciones y, como tal,
abocado al servicio de los acreedores, existe al tiempo un interés piiblico de que
no se malbarate el patrimonio del deudor o, dicho de otra forma, de que los bienes
productivos que conforman dicho patrimonio se asignen de forma 6ptima. Y los
acreedores no pueden alcanzar este resultado por si, pues su conducta no coope-
rativa impediria ltegar 2 un acuerdo cuyo coste serfa mayor que el valor aftadido
por el mismo acuerdo; asf, se hace necesaria una intervencién piiblica que incentive
los comportamientos cooperativos. Esta intervencidn reducirad sin duda los costes
de transaccién, no los hara desaparecer, pero al tiempo generard unos nuevos costes.
Podemos asi recoger tres principales tipos de costes sociales: 1) la reduccién del
valor social que experimentan los activos del deudor cuando se produce la rea-
signacién de factores de produccion (no obstante, articulo 149.1.1.* “Ley Oliven-
cia”?); 2) el desempleo de recursos productivos y el deterioro que puedan expe-

ordenamiento concursal podria ser tenido, si llevamoes esta idea a sus tliimas CONSECULNCias, por incons-
titucional, Véase a GarmriDo, op. ¢it., nota 3, p. 724.

' JAEGER, op. cit., nota 5, p. 102.

* CorpERO LoBATO, 0p, cit,, nota 22, p, 35.

* Es el liamado going concemt value. Sin embargo, mantener &l misma no siempre es facil, y no
nos referimos ahora a dificultades de realizacién, mantenimiento de la capacidad productiva y direccién
empsesarial, sino a las dificultades de alcanzar esa solucién congservativa en el seno del procedimiento
concursal. Los acreedores privilegiados, con mayor probabilidad de alcanzar fa satisfaccion de sus créditos
no tiencn estimulos cn ese sentido; los acrecdores subordinados o los ordinarios cuando el active no
lcs vaya a alcanzaz, encontrardn incentivos para defender cl convenic conservativo aun cuando éste
sca ineficiente. Puede resultar de interés Posnew, op. cit, nota 24, pp. 382-383. Pese a que en esie
trabajo hemos optado por la finalidad del sistema concursal como sistema colectivo de satisfaccion de
los acreedores mediante las soluciones cficientes, puede que ambos términos s¢ alcancen no mediante
la liquidacion del active sino mediante la reestructuracién de ese activo poniendo en evidencia que
un patrimenio pucde set insolvente y econdmicamente viable. En los Gltimos afios han proliferado los
trabajos que pretende modelizar la viabilidad empresarial. A titulo de ejemplo, vid. GALLEGO, GoMEez
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rimentar los bienes de capital mientras dura el procedimiento; y 3) el coste en si
del procedimiento legal *,

Los costes generados por el procedimiento de ejecucién colectiva pueden
ademds variar en funcién de que los acreedores estén efectivamente motivados a
un comportamiento cooperativo o, por el contrario, se enzarcen de discusiones
intra-procedimiento: lo alargardn y aumentardn las actuaciones por la litigiosidad
de las partes. Una primera medida correctora del sistema es someter a los acreedores
a la concursalidad. Sin embargo, ello no es suficiente: la existencia de privilegios
especiales o generales provocardn estrategias individuales que pueden convertir en
ineficiente el procedimiento 3%, La misma prelacién para el cobro puede convertir
en muy litigioso el procedimiento de reconocimiento y gradacion de créditos. Por
lo anterior, la “idea-fuerza” que se muestra més eficiente es la par conditio cre-
ditorum.

Realmente, antes de la situacion de concursalidad los acreedores no tienen dere-
cho a un trato paritario porque sus situaciones son desiguales. Podria argiiirse el
articulo 1.911 CC como fundamento de la igualdad preconcursal, pues el patrimonio
presente y futuro del deudor es la garantia de todos sus acreedores; sin embargo,
tampoco esto es asi, pues el patrimonio garante es distinto en cada momento, ya
que su pasivo estd gravado con las obligaciones preasumidas o vencidas con ante-
rioridad, fundamento éste del prius in tempore potior in iure . En lo {nico que
son iguales todos los acreedores antes del concurso es en que han de ser satisfechos
en su deuda.

La par conditio creditorum es eficaz desde la declaracién de concurso, momento
en el que surge en los acreedores el derecho a trato paritario . Derecho que les

¥ Yarez, «Modelos de prediceitn de quicbras en empresas no financicras», Actualidad Financiera, mayo
de 1997, pp. 3-14. Como ¢l tfulo indice, el trabajo se ¢ontra en el periodo anterior a que la empresa
cntre en pericdo concursal. Sobte la empresa sometida ya al procedimicnto concursal puede verse a
Hemuen, «Posibilidades y limitaciones en la modelizacién econémica de las salidas judiciales z la crisis
cmpresarial. Una aplicacién al caso espaiiol», P, Universidad Auténoma de Barcelona, junioc de 2000;
con la misma otientacidn, pero con referencia al mercado USA, véase Campaery, «Predicting bankruptey
reorganization for closely held firms», Accounting Horizons, septiembre de 1996, vol. 10-3, pp. $2-25.

5 CaBrILLO, op. cit.,, nota 24, pp, 50 ss.

% 8i ¢l procedimicato concursal es generador de costes incficicnics cl sistema econdmico cn su
conjunto soporta kis comsecuencias toda vez que el coste do recuperacion s¢ incrementard y por ello
¢l coste de los créditos. Véase a Jackson, op. cit, nota 20, p. 13.

5 Vid. Posnen, op. cit, nota 24, p. 383, y JacksoN, op. cit., nota 20, pp. 4-8.

% Asi, afirma Gancia MarTingz («Principios de Derecho Concursal: La igualdad de acreedoress,
La Ley, 1984-111, p. 884) que tanto antes como después de la quiebra la paridad no existe, Obviamente,
esto no quicre decir que no quepa retrotracr sus efectos, En este seniido, por més que nos resulte
dificil considerar la reintegracion de la masa como una exigencia de la par conditio, nuestra jurisprudencia
en ocasioncs las ha asociade. Asi, las 55TS de 20 de septiembro de 1993, de 28 de octubre de 1996,
de 22 de enerc de 1999, de 2 de diciembre de 1999, 8 de febrero de 2001 o 28 de febrero de 2003,
Vid. add. Gowoiio Canas, «Par conditio creditorum y proteccion del trafico (Un apunte en el paso
de Ja retroaccion de la quiebra a su supresién en la Ley Concursalys, La Ley-Actualidad Civil, ném. 17,
21-27 de abril de 2003, pp. 413-432,

Un problema veferido a ta relacion entre igualdad y concursalidad sc cncuentra en ta vinculacidn,
de los acrecdores al convenio cuando ro cstaban inctuidos en la lista de acreedores. El problema se
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reconoce el ordenamiento, si bien pudiera no hacerlo. Ahora bien, si hemos sos-
tenido que la finalidad piblica para su intromisién en la situacién de insolvencia
se encuentra en favorecer la maximalizacién del patrimonio del deudor insolvente
en beneficio de la satisfaccién de los acreedores, y esto 5610 puede lograrse mediante
la cooperacin entre los propios acreedores, parece razonable que se imponga un
sistema en ¢l que todos los acreedores estén interesados en el correcto desarroflo
del concurso, por lo que las excepciones a ia par conditio deberfin también favorecer
estas finalidades.

I1. EXCEPCIONES A LA PAR CONDITIO CREDITORUM: PRIVILEGIOS

El principio de par conditio creditorum es inmanente a muchas instituciones con-
cursales y por ello es criterio hermenéutico de las mismas. Sin embargo, la efectiva
prevalencia del principto debe hacerse presente en el momento de cobro o liqui-
dacién de los acreedores *, No debe olvidarse que, en convivencia con otras fina-
lidades, el Derecho concursal se ordena a la mejor satisfaccion de las expectativas
de cobro de los acreedores del deudor comin. to.

Inicialmente vimos que la teoria econémica sefalaba que es precisamente la
regla de la paridad de trato entre los acreedores la decisién 6ptima del ordenamiento
concursal, de cara a la maximalizacién del valor del patrimonio del concursado,
por ser la que mejor estimula comportamientos cooperativos de los acreedores con-
currentes. Junto a esta coercion a la colaboracién, en otras ocasiones, el legislador
concede a determinados créditos la consideracién de extraconcursales (vid. articu-

lo planted el TS mantenicndo una posicién jurisprudencial variable. Asi, las SSTS de 21 de abril de 1934,
30 de mayo de 1959 y 4 de julio de 1966 se inclinaban por extender la cficacia del convenio 2 acreedores
€0NCUrTentes o no; por su parte, las S8TS de 22 de febrero de 1926, 8 de junio de 1966 v 15 de noviembre
de 1967 senalarcn que el acreedor omitido no estd afectade por los acuerdos adoptados en el convenio.
Aquella primera era la linea que estaba adoptando hasta fechas recientes nuestra jurisprudencia menor,
Ast, la SSAP de Murcia de 17 de noviembre de 1997, Baleares de 17 de diciembre de 1993, de Granada
de 8 de marzo de 1999, de Madrid de 4 de diciembre de 1999 ¢ 6 de junio de 2000, de Cantabria
de 10 de octubre de 2000 y ¢l aute de La Rioja de 12 de febrero de 2001, o de Tarragona de 24
de julic de 2002, entre owas. Precisamente dichas resoluciones sefialan que «las previsiones legales
demuestran 1a preocupacién para legar a una declaracion que wnga virtualidad ergy ontnes y que, res-
pondiendo a fa naturaleza especial del convenio, haga posible la par conditic creditorum», No obstante,
l1 segunda linea jurisprudencial descrita seguia siendo aplicada en algunas resoluciones de la ilamada
jurisprudencia menor hasta fechas muy recientes. Asi, la SAP de Alicante de 20 de septiembie de 2002,
Por su parte, la “Ley Olivencia” adopta una posicidn propia imponiende {a concursalidad incluso a
los acreedores (ordinarics o subordinados), «aunque, pot cualquier causa, no hubiesen sido reconocidos»
(art. 134.1), mientras que los acreedores privilegiados, ajencs, pues, a la comunidad de intereses, sélo
estardn vinculados si hubieran votado 2 favor de la propuesta o sc hubicran adhcrido (art. 134.2),

* En muchas ocasiones de este trabajo parcce que sc contempla exclusivamente 2 finalizacién
liquidatoria del concurse, Por mas que esta solucidn pueda ser, por imperativa, donde m4s palmariamente
s ponga de manifiesto [a eficacién de la par conditio, no se restringe a ella su dmbito de eficacia,
sino que estd presente en diversas instituciones y previsiones. A modo de ejemple, el cumplimiento
parcial del convenic es contrario a la par conditio pues, en su parcialidad favorecerd a vnos acreedores
frente a otros. Vid. 1a STS de 23 de noviembre de 1993 y SAP de Valencia de 7 de noviembre de 1952;
SAP de Burges de 14 de abril de 1999; SAP de Cérdoba de 25 de septiembre de 2002,
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1o 84 “Ley Olivencia™), por razones propias del procedimiento. En otras ocasiones,
aun dentro de la concursatidad, determinados créditos o acreedores obtienen un
privilegio especial que los aproxima a los derechos de ejecucién separada (arts. 90
y 155 “Ley Olivencia”). Estos y los créditos con privilegio general (arts. 91 v 156
“Ley Olivencia”) pueden suponer asi una fuente de efectos perversos para el sistema
concursal %,

La estructura juridica de los anteriores supuestos es diferente. Mientras que
en los “derechos de ejecucién separada”, el legislador ha optado por mantener a
tales créditos en una situacion afin a [a extraconcursalidad , los créditos con pri-
vilegio general si son créditos concursales concurrentes a los que no afecta la regla
de la equidad de trato, sino que responden a un principio contradictorio: el de
la graduacién #', Las excepciones se habian acumulado antes de la “Ley Olivencia”;
poco o nada quedaba del principio de paridad de trato, pues se sucedian los grupos,
grados, categorias y subcategorias relegando a la paridad de trato-en el cobro efectivo
de los créditos al mito.

Y es que en la organizacion legal del concurso, se pueden distinguir dos etapas
presididas por dos principios concursales diferentes que tienen su frontera en el
procedimiento de graduacitn de créditos. En el periodo de integraci6n en la masa
pasiva y en el ejercicio de las acciones los acreedores concurrentes estdn sometidos
a la paridad de trato; en el momento de la liquidacién de los créditos, los acreedores

® En este sentido, el prelegislador de 1983, en Ia Exposicién de Motivos del Anteproyecto, decfa:
«La compleja trama de preferencias y privilegios del Derecho anterior, constituida 2 lo largo de la
historia a medida que consolidaban su influencia los beneficiarios de este trate especial resulta en la
actualidad difici) de justificar. Un examen pormencrizado de los eréditos privilegiados sirve para poner
de relieve tanto los criterios heterogéneos —y, ¢n ocasionos, contradictorios entre sf— que se han seguido
para la concesion def privilegio, como la correlativa falta de fundamento econémico y social que en
la actualidad caracteriza a la mayor parte de esos créditos. Sélo la inercia de 1z tradicion, o el £LoisIo
de quienes disfrutan de ese trato desigual, ha permitido la pervivencia de tan lamentable situacion,
Por estas razones, la Ley parte de la consideracion de que, declarado el concurso, todos los acreedores
det deudor hasta la fecha de la admisién a tramite de la solicitud, quedan de derecho integrados en
la masa, si bien rindiendo tribute a exigencias que no pueden desconocerse, admite, ademds de créditos
a los que se reconoce la prededucibilidad, la existencia de acreedores especialmente privilegiados, asi
como un mimere minimo de privilegios generales. Fuera de estos casos, la paridad de teato es el principio
general, desapareciendo por completo las preferencias derivacdas de la particular forma en la que el
crédito consta o del momento de su constitucién, a la vez que se ¢liminan los sistemas do reparto basados
en la naturaleza de los bienes» (EM § V).

“ Recuerda BeLTrRAN que ¢l iérmino “privitegio™ es utilizado en la ciencia juridica en varios sentidos.
Asi, en el dmbito concursal podemos distinguir los que son propiamente privilegios concursales, también
llamados privilegios sustantivos e identificados con Ia concesién legal a determinados créditos de la facultad
de ser pagados con preferencia a otros acreedores sobre lo que se obtenga con la liquidacion de los
bienes del dendor, pero dentro del concurso (arts. 913 s, CCo). En otros casos se refiere [a doctrina
a privilegios sustaniivos y procesales, a los que [a ley permite ejercer sus créditos al margen del prapio
procedimiento concussat (op. ciz, nota 9, p. 106). Propiamente, en este segundo caso no-estamos ante
privitegios, sino ante derechos de efecucion separada. Vid. DYEZ-Picazo,op. cit, nota 43, p. 296; y G. Rurst,
A. PaLsrmo y C. PaLermo, I Privilegi, Torino, 1980, pp. 74-78].

! Vid. Diez-Picazo, op. €it., nota 43, p. 299] y S. CICCARELLS, Privilegio del credito e uguaglionza
dei creditori, Milano, 1983, passim, en especial pp. 21-24.
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concurrentes estdn sometidos al principio de graduacién o prelacién %2, convirtién-
dose la par conditio creditorum en un criterio supletorio intragrados (arts. 156 in
fine, 157.2, 158.2 “Ley Olivencia™) ®*. La principal novedad de la norma no es tanto
que se haya variado esta utilidad intragrados, cuanto la reduccion drastica de los
créditos privilegiados.

Tal sucesion de criterios, en definitiva, no es més que una opcidn del legislador,
conscientemente o como resultado de lo que, con fortuna, se ha llamado el “acarreo
histérico” ®. Sin embargo, la anterior opcién no debe considerarse escindida de
sus consecuencias, pues son las mismas las que legitiman la intervencién del legis-
lador. Si anteriormente vimos que la intervencion de éste se producia en busca
de la maximalizacién del patrimonio del deudor insolvente promoviendo la coo-
peracion de los acreedores sin generar costes de transaccién y que la regla de la
igualdad de trato era el estimulo necesario para el comportamiento cooperativo,
ahora podemos afirmar que la opcidn por el principio de prelacién puede desle-
gitimar la intervencién del Derecho concursal %, Esta opinion se funda en que las
miras de los acreedores no son otras que la satisfaccion de sus créditos y, por tanto,
es en el perfodo de cobro donde debe concentrarse el estimulo a la cooperacion.
Por lo demas, el sometimiento de los créditos a la concursalidad supone una dis-
tribucidn paritaria del riesgo de insolvencia del deudor,

? En este sentido, Eseeranza Marrtingz-Ranio («Consideraciones en torno al privitegio en el Codi-
go civils, Revista de Derecho Espaiiol y Americanc, ndm. 11, febrero de 1958, p- 13) cvando afirmaba
que «reconocida la imposibilidad del deuder para pagar sus créditos por ef orden que prefiera, en el
concusso, voluntario o necesario, los acreedores cobran de acucedo con ¢l principio de prelacitn (pri-
vilegio) que determina una preferencia atribuida a un acreedor determinado (o a grupos de ellos} con
relacidn a los demds que con éf concurran sobre jos bienes del deudor, para satisfacer su créditon,

En ef sentido sostenido en el texto pensamos que hay que entender el negativo panorama expuesto
por MewEnnEZ MENENDEZ cuando seatencia |a incxistencia del par condific creditorum por «... la existencia
de miltiples créditos privilegiados que se han ido acumulande 2 lo largo de la historia en funcion de
las presiones de los grupos sociales...» (A. MENENDEZ MENENDEZ, «Breves reflexiones sobre la reforma
concursal», Homenaje « J. M. Chico, Madrid, 1995, p. 1323). El Prof. MENENDEZ opta por la restauracion
del principio de paridad de trato afadiendo: «No parece dudoso que ¢f sistema vigente, fundado en
el peculiar principio de graduacidn o jerarguizacidn, debe dejar paso a un sistema radicalmente distinto
en el que se reconozea efectivamente el principio de paridad de trato, con un may reducido niimero
de privilegios».

® El orden de prelacidn refleja asf un criterio de escalonamiento, de preferencia en la defensa
de algunos acreedores, a riesge de fos demds. El principio par conditio creditorum cede ante esta tabla
de valores que inspira la graduacidn, y se refugia dentro de cada clase —con excepeiones significativag—
0 queda coma residuo una vez atendidos los acreedores preferentes. Vid. Ouvencia {(«El Derecho con-
cursal: modernas oricntaciones y perspectivas de reforman, en AAVY, La reforma de la Legislacion
mercantd, Madrid, 1979, p. 320). GuiLon [«Comentarios a los arts. 1.911 a 1.929 del Codigo Civils,
en C. Paz-Ares, L. Diez-Picazo, R. Bercovitz y SaLvanor (dirs.), Comentario al Codigo Civil, v 11,
Madrid, 1991, p. 208] afirma que, ¢n cuanto a los acreedores comunes, se aplica en todo su vigor el
principio par conditio creditorum, sin consideracion aiguna de sus fochas, Parece el anterior un enfoque
mas correcto que aquél que se adapta a la realidad desnaturalizando el principio de paridad de trato,
Asi, Ramirez (op. eit, nota 19, p. 64, nota 37, y Rooricuez Ropricusz, Citso de Derecho wrereantif,
México, 1952, vol. [L, p. 286, afitman que par conditio creditornm uo implica pago por igual, sino pago
segin ¢l orden y en la proporcitn que establece la Ley; GargIDo, op. cit,, nota 21, p. 97,

# Vid. Ouvencia, ap. cit, nota 63, p. 320.

 Contrariamente, MoLINA NAVARRETE, op. cif,, nota 4, p. 110,
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Obviamente la regla de la paridad de trato puede tener excepciones, pero excep-
ciones que se justifiquen en coherencia con la legitimacion del sistema concursal,
como sefala la propia “Ley Olivencia” (EM § V.1), Asi, cabe establecer tratos pre-
ferentes o privilegiados, pero éstos se deben corresponder con la generacién de
estimulos a conductas que conlleven un aumento del rendimiento del patrimonio
del deudor o un recorte en los costes derivados de la propia insolvencia y su reso-
lucién concursal.

Bajo las anteriores premisas, un privilegio que favorezca estos comportamientos
eficientes puede considerarse que genera estrategias cooperativas en los acreedores
privilegiados que redundan en la mejora de la situaci6n de la masa pasiva, La opcién
legislativa que significa excepcionar la regla de la paridad de trato para establecer
este tipo de privilegios puede considerarse legitima; por su parte, resultarfa ilegitima
la actual sitwacion, que no encuentra otro argumento que la propia voluntad del
legislador %,

Creemos que el anterior deberfa haber sido el criterio preeminente a la hora
de abordar la creacién o permanencia de un determinado principio o ¢l estable-
cimiento o defensa de excepciones al mismo. Si se afirman unos fines determinados
para el Derecho concursal, las soluciones legislativas deben confluir en tales fines.
Asi, desde una dptica exclusivamente concursal, carecen de fundamento muchos
de los privilegios que siguen tutelados en 1a “Ley Olivencia” &,

Podria objetarse a nuestro planteamiento critico que si hemos defendido el Dere-
cho concursal como la recreacion ex post de lo que las partes habrian convenido
ex ante, nada mds acertado que el respeto en el procedimiento concursal a las garan-
tias y privilegios preconcursales. De hecho era posicién comin de la doctrina ante-
rior a la “Ley Olivencia” reconocer que el sistema de privilegios de nuestro orde-
namiento reproducia, y en alguna medida atin reproduce, la escala o graduacién
de créditos preconcursates ®. No podemos estar de acuerdo, En primer lugar, porque
hasta ¢l procedimiento concursal el comportamiento estratégico de los acreedores

* De singutar relieve resultan las palabras de Coroero LoBaTo, op. cit, nota 22, p- 53}, cuando
afirma que si la tinica razén de la existencia de privilegios es su mera existencia legal, manifestada
a través de esas causas concretas determinadas por el legistader, esto es, la norma, hay que concluir
que los privilegios no tienen ningin fundamente juridico.

 De otra forma las soluciones legislativas se ponen al pairo de la capacidad de presidn de unas
u otras categorias de acreedores, sin que exista un criterio de legitimidad. Posicién contraria es la sos-
tenida por CrocarelLo que nos puede servir de ejemplo de otros planteamientos acriticos. En efecto,
este autor sostiene que entre el criterio de par conditio creditorum y el de preferencia hay una cierta
mezcla: Aunque sc opte por el criterio de preferencia, basado en la distincion jerdrquica de todos los
créditos, ef criterio de la igualdad emerge al menos como regla de reparto proporcional interna de
cada grupo o clase. Y se si opta por un régimen de igvaldad, no seri razonable aceptar que no se
admita cierta preferencia a atgunos créditos, porque el legislador no puede mostrarse indiferente a la
realidad de determinados acreedores (op. cit, nota 61, p. 13).

* En este sentido se puede considerar que el examen y seconocimiento de los créditos tiene también
por finalidad determinar ia naturaleza de cada uno de ellos, pues la ejecucién concursal respeta la
naturaleza, la garantia o el privilegio que adorna a cada uno de ellos antes de ta declaracién det cencurso.
La par conditio ereditorum no significa que deban asimilarse o tratarse por ‘igual todos los créditos,
sino que deben someterse a idéatico tratamiento los créditos de igusl naturaleza. El fenémeno no es
exclusivo del ordenamiento patrio, 5ino que aparece con similar Televancia en otros. La confusion es
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no es cooperativo, pueste que antes de la concursalidad no hay una comunidad
de intereses entre los acreedores, sino ¢l interés individual de cobrar integra y opor-
tunamente sus créditos, independientemente de [a suerte que corran los restantes
acreedores. Desde la concursalidad, el comportamiento cooperativo se impone por-
que existe un comiin interés: la maximalizacion de Ia liquidacién de activo concursal
0 su reestructuracién, Lo que se trata de reproducir ex post es un comportamiento
cooperative que hubiese precedido a la concursalidad, pero que resulté imposible
porque habria entrafado unos costes de transaccién muy elevados. En segundo tér-
mino, se trata de reproducir ex post el comportamiento cooperativo que habrian
generado entre si los acreedores del deudor comiin; mientras que las garantfas pre-
concursales son fruto de la negociacién entre acreedor individuat v deudor comiin.

Por todo 1o anterior parece aconsejable dedicarnos desde luego a tratar algunas
cuestiones en torno al concepto, caracteristicas y oportunidad de los privilegios
concursales.

1. Concepto y caracteres de los privilegios concursales.
Eficacia extraconcursal de los privilegios

a) Concepto de privilegio

El ordenamiento espaiiol no contiene concepto alguno sobre qué hemos de
entender por privilegio concursal . No obstante, tal laguna no oscurece la posi-
bilidad de aproximarnos 2 su concepto. Siempre que sobre un mismo bien concurren
dos derechos incompatibles, el ordenamiento tiene que establecer una preferencia,
amparando preeminentemente la satisfaccién de uno de eHos. Lo anterior sucede
tanto en el ambite concursal como en la generalidad de situaciones —como la des-
crita— con relevancia juridica. Cuando el patrimonio del deudor que sirve de garan-
tia a la globalidad de sus créditos se muestra insuficiente para satisfacerlos es tam-
bién necesario que el ordenamiento establezca un criterio de distribucién de la insol-
vencia acaecida. Hemos reiterado que al concurrir una pluralidad de acreedores
el ordenamiento opta por someterlos a la concursalidad y, por ello, el criterio de
distribucion del riesgo de insolvencia es fa paridad de trato. Empero, sobre ese
criterio, el propio erdenamiento yuxtapone la situacién de determinados créditos
0 acreedores para los que excepciona la regla de la paridad estableciendo en su

tal que ya Rueino [D. Ruaing, «Lipoteca imobitiare & mobiliares, en Messingo y Cicu (dirs.), Tratarto
di Dirine Civile ¢ Commerciale, t. XIX, Milano, 1956, p. 385] definia ¢l privilegio como «derccho de
garantia, que derogando la par conditio creditorum respecto de fa responsabilidad pawimonial del deudor,
atribuye el poder de satisfacerse sobre el valor de uno © més bienes con preferencia a los otros acree-
doress,

% El Proyecte de Codigo Civil de 1851 definia cl privilegio {art. 1.923) diciendo quc «privilegic
es el detecho que concede Ja ley a un acreedor para ser pagado con preferencia a ofros acreedores.
Los privilegios sor generalmente sobre todos los bienes del deudor, ¢ especiales sobre los bienes expre-
samcnte determinados por la leys.
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favor una preeminencia al cobro. A tal distincién denominamos privilegio ™. El pri-
vilegio no supone un cobro previo (anterior en el tiempo}, sino que se detrae pre-
viamente del activo liquidado.

Ahora bien, cuando son varias las excepciones a 1a regla general de la parconditio
creditorim, se hace igualmente necesario establecer un orden; en definitiva, un-orden
de preferencia o prelacién. Ese principio supone un cambio radical en el sistema
de distribucién del riesgo de insolvencia empresarial. Efectivamente, cuando el orde-
uamiento acoge un nuevo privilegio concursal estd reduciendo la cuota de riesgo
de insolvencia que van a asumir los titulares del crédito privilegiado en los pro-
cedimientos concursales. De igual forma, estd aumentando la cuota que habrin
de asumir los acreedores no privilegiados, o los acreedores privilegiados con un
grade de prelacién inferior ™. Llegada la insolvencia, y en trdmite de liquidacién,
ta decision del legislador se traducird en la renuncia al sistema proporcionat de
imputacién de pagos y pérdidas y en ia aplicacién de una ley del dividendo no
paritatia 2. Ahora bien, esa decisién del legislador ni es necesariamente negativa
(privilegios que favorecen la finalidad concursal) ni proyecta sus efectos exclusi-
vamente en ¢l periodo concursal (en la fase preconcussal el precio del crédito incor-
porard una prima de riesgo variable en razén de las expectativas de cobro con-
cursales).

b) Neturaleza juridica del privilegio

Hemos sostenido que el privilegio es [a preferencia que el legislador concede
a un crédito o acreedor para que, inserto en la concursalidad dal procedimiento
de gjecucion colectiva, pueda ver satisfecho su crédito. Ahora bien, el legislador
puede adoptar varios comportamientos segiin establezea distintos niveles de garantia
para un crédito, niveles entre los cuales puede insertarse uno de carfcter procesal:
su consideracion como privilegio concursal.

El privilegio no es propiamente una cuatidad del derecho de crédito, sino una
caracteristica procesal asodiada a procedimientos de gjecucién. Si anteriormente
defendimos el origen o causa de la par conditio en un efecto de la concursalidad,
el privilegio, como excepcién al principio, debe compartir con aquél al menos el
origen temporal . Respecto de la obligacién de Pago que asume el deudor y la
garantfa que representa el conjunto de su patrimonio para el colectivo de acreedores,

® Asf, Diez-Picazo, para quien entendemos por privilegio toda ruptura o excepcton del principio
de igualdad de trato de ‘los acreedores ¥ de estricta aplicacidn de la ley del dividendo, que s¢ produce
cuando s¢ concede a un acreedor o a un crédito la facultad de cobrar © de obtener satisfaccién antes
que los demds acreedores, llamados por esto ordinarios {op. cit, nota 43, p. 296); GuLLow, La prelucign
de créditos en ef Cédigo civil, Barcelona, 1962, p- 16; Guicow, op. cit, nota 63, pp. 681 y 299; BeLTRAN,
op. ¢it, nota 9, pp. 115-116; CastiLio Marrinez, op. cit, nota 18, p, 1.282,

™ Vid. Pérez Pagez, op. ¢it, nota 45, p. 487; ScHwarTz, op. cit, nota 31, pp- 1y 7; Corotro Losato,
op. <it, nota 22, pp. 21 ss.

7 Vid, Coroero Lopato, ob. ult. cit,, p. 34

" Vid., de forma critica, Garripa, op. ¢it, nota 3, p, 729. Contrariamente RAMIREZ considera que
el privilegio pertenece a la prapia naturaleza del crédito ¥ que ¢l legislador no lo altera por ¢ hecho
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no existe diferencia entre los acreedores ordinarios, los privilegiados y subordinados.
El deudor estd obligado a pagar 2 todos sus acreedores con sus bienes ™.

No obstante, siendo necesario discernir entre la propia naturaleza del derecho
de crédito que asiste al acreedor y su configuracion como privilegio, hay que reco-
nocer que el legislador, a lo large del proceso historico de generacion de privilegios,
ha ido gestdndolos en atencitn a las caracterfsticas o naturaleza de determinados
derechos o acreedores (o a la documentacién en que consten; vid. articulo 90.2
“Ley Olivencia”} ™, lo que ha contribuido aiin més a la confusién entre tal naturaleza
y su trascendencia procesal. Se podria hablar genéricamente de que la creacin
de todos los privilegios atiende a la naturaleza de los créditos, pues cualquier pri-
vilegio personal es concebible en clave objetiva. Asi, no son los trabajadores los
privilegiados, sino el crédito laboral; no es el Erario el privilegiado, sino los créditos
tributarios.

de estar sometido dicho crédito a la concursalidad. Asi, afirma que «¢| legislador, que establecid, en
ciertas condiciones, un determinado privilegio, garantia, o peeferencia para ciertos créditos, entendié
que el misme no habia de perderse ¢ desaparecer por el hecho de lu guiebra del deudor, razén por
la cual recogiG su subsistencia en los supucstos concursales —concursa y quicbra—. ¥ precisamente
por ello, surgide un juicio de quiebra, ¥ por fuerza de aquel principio de liguidacién dnica, se procede
en ¢l mismo a la graduacién o clasificacién de los créditos concurrrentes, ¥ a los fines de determinar
et orden en que los mismos —segidn la ley— deberdn pagarse con el producto de la realizacion o liqui-
dacidn del activor (op. cit., nota 19, p. 380},

™ Ni siquiera frente a los demés acreedores se pueds reconacer al acreedor privilegiado un derecho,
si el término correlativo de derecho s 1a obligacién (CarneruTm, «Diritto ¢ processo nella teoria delle
obligazioni», en Studi di Diritto processuale, Padova, 1928, vot. 11, p. 280; IpeM, Sistema de Derecho procesal,
Buenos Aires, 1944, IL, pp. 650 ss.). Como puede verse, aduptamos aqui la configuracion procesalista
del privilegio, por otra paric coherente con la propia fundamentacion de la par conditiv creditorum,
que ya hicimos anteriormente (supra [11). Contrariamente, entre nosoiros, sostenia ESPERANZA que 2l
privilegic ne es un derecho, sine una cualidad o especial modo de ser que la Ley atribuye a un crédito,
sea éste simple, sea garantizado con prenda o hipoteca, por lo que pucde definirse como una «cualidad
a propiedad inherente a un derecho de crédite que se traduce invariablemente en un rango especifico
de preferencia» (op. cit, nora 62, p. 15). También en contea, Garcia be Haro, Ef salario como crédito
privilegiade, Pamplona, 1960, pp. 49-52.

No obstante, recuérdese que ta materia de la paturaleza del privilegio concursal ha generade variadas
explicaciones ¢ intensas controversias. Las diversas teorias pueden encuadrarse en el siguiente esquema.
1) Teorias sustantivas;, 1.a} teorfas unitarias (que afirman la naturaleza comiin de todos los privilegios),
asi, PopLask) afirma que todos los privilegios son detechos realos; reorfas phurilaterafes, que afirman la
distinta naturaleza de los privilegios generales y los especiales; y 2) Teorfa procesalista, Sobre estas
teorias puede verss ta exposicidn de GuLLON, op. cit,, nota 70, pp. 149 a 165; Garcia ve Haro, op. . cit.,
pp. 27-533, y EsPERANZA, op. . cit., pp. 16-18.

¥ Asi, seiiala GULLON que el privilegio puede definirse como la facultad que tienen determinados
acreedores para cobrar con preferencia a otros sobre un bien o bienes del deudor comin, en razdn
a ks naturaleza o eausa del crédito, o del titulo, donde consta (op. cit, nota 63, pp. 2064-2065}. Vid.
adde. OLVENCIA, «Eos privilegios del crédito salarial. Sobre el reciente libro de B. Rios Salinerén»,
REDTr, 1984, nim, 18, pp. 186-187. La admisién o justificacién de los privilegios suele asociarse 2 [a
naturaleza o causa del derecho de crédito. Tal vinculo estd presente cn algunos de los ordenamientos
que sf incarporan cenceptos de privilegios. Asi, tanto el artfeulo 1.952 del antiguo CC italianc {Un diricte
di prelazione che la legge accorda in rignardo alia causa del credito (el derecho de prelacién que la ley
crea en relacién a la causa del crédito)], como el vigente articulo 2.095 del CC Erancés [Le privilege
est wn droit que la qualité de la créance donne & un creancier d'étre préferé aux autres creanciers... {El
privilegio es un derecho que fa cuatidad det crédito otorga a un acreedor de ser prefetido a otros acree-
dores...)].. consideran el privilegio como un derecho acordado —en la primera norma— por ia ley en
considcracion a la causa del erédito, y concedido ~~en la segunda— por la propia cualidad del crédito.
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No obstante, en la configuracién de tales privilegios el elemento personal ha
tenido también una gran incidencia. Bien es cierto que un trabajador no veria pro-
tegido un crédito derivado de vinculo distinto a la relacién laboral con la concesién
de privilegio, pero no lo es menos que es la supuesta impotencia del trabajador,
y el que dependa su subsistencia y la de su prole de las rentas de trabajo, lo que
lleva al legislador a conceder discriminacién procesal de sus créditos. De la misma .
forma, y, aunque por motivos totalmente contrarios al supuesto anterior, alguna
incidencia debe tener la titularidad de los créditos tributarios a la hora de con-
siderarlos privilegiados.

La tendencia entre la doctrina  y en los procedimientos de reforma foranea 77
ha sido limitar o suprimir los que podemos llamar “privilegios personales”. Esta
tendencia, que puede ser valorada muy positivamente cuando nos referimos a los
concretos créditos privilegiados que son sefialados para su desaparicién, no debe
ltevarnos a considerar inocua la personalidad de los titulares de los créditos. De
esta forma, si asumimos que se debe privilegiar a aquellos créditos en los casos
en que tal privilegio incentive un comportamiento favorable al colectivo de los acree-
dores (o retirar el privilegio si deseamos desincentivar otros comportamientos actua-
les), hemos de atender a quienes son los titulares de los créditos privilegiados, pues
de ellos pretendemos un comportamiento cooperativo ™, La idea motriz debe ser
—insistimos— la maximalizacién del valor del activo al menor coste.

La configuracién del privilegio como instrumento procesal en atencisn a las
caracteristicas de un crédito o de su forma de documentacién ha creado en oca-
siones tratamientos que tienden a confundir la propia naturaleza con el hecho
de que sea privilegiado su tratamiento en la liquidacién concursal ®. Asi, como
seguidamente veremos, se tiende a considerar el privilegio y la garantia real como
una misma ¢osa, de forma que muchas de la especulaciones sobre los privilegios
concursales de nuestra civilistica estdn ancladas en la hipoteca y la prenda. Y es
que una garantia plena no puede considerarse como tal si no es eficaz erga omnes
y en cualquier circunstancia, por lo que las garantias reales —ya legales, ya con-
vencionales— han llevado ‘aparejada una correlativa proteccion procesal via pri-

™ Asilo afirmaba GuLLow, segin el cual {a evolucién histérica de los créditos privilegiados muestra
una tendencia sucesiva a fu desaparicion de los preferentes en ruzén de la persona del acreedor sin
tener ea cucnta la naturaleza intrinseca del crédito (op. cit, nota 63, pp. 2064-2063). Dado el largo
proceso de reforma de nuestra legislacién concursal, ¢l Profesor GuLLow ya vislumbraba csa tendencia
Ircinta afios antes {gp. cit, nota 70, p. 17). De la misma forma, MENENDEZ critica los privilegios piiblicos
¥ los laborales (op. cit., nota 62, pp. 1323-1324).

? Esta ha sido la linea sostenida por la nueva Loy Concursal portuguesa, que ha climinado los
privilegios alribuidos a los créditos del Fstado, Entidades Locales ¢ Instituciones de la Seguridad Social
{vid. GozaLo, op. cit,, nota 11, p. 624),

™ Como cjemplo, podemos considerar que los titulares de los créditos hipotecarios sobre biencs
inmuebles suclen ser entidades de crédito que pueden asumir a un més bajo coste las labores de vigilancia;
censideraciones similares se pueden realizar respecto del trato 2 dispensar a los trabajaderes (fnsiders)
0 a los organismos pablicos.

™ Véase Ia STS de 30 de octubre de 2002, donde, en referencia a crédites documentados en escritura
puiblica, se subraya por ¢ juzgador que es la forma y no el crédite quicr concede ¢l privilegio.
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vilegio 3. No obstante, conviene mantener que son fenémenos distintos 8! y no
recesariamente tienen que aparecer juntos, sine que €sta es una contingencia 2 sol-
ventar por el legislador. Es mds, desde una perspectiva exclusivamente concursal, cabe
plantearse si es lo més aconsejable que Ia existencia de un derecho de garantia real
configure el orden de prelacidn llegada la liquidacién, puesto que éste tiene una dimen-
sién poblica no compartida enteramente por nuestro sistema de garantias ¥, motivo
por el cual la autonomia de la voluntad no es operativa en el 4mbito de los privilegios %,

Configurado el privilegio como un particular trato procesal dispensado a algunos
créditos, podemos sacar las consecuencias necesarias sobre la posible eficacia extra-
concursal de dichos privitegios. Es evidente que siempre que concurran dos ¢ mas
derechos sobre un mismo bien o patrimonio, y dichos derechos sean incompatibles
entre si, €l ordenamiento debe establecer un orden de prelacion para el ejercicio
de estos derechos. La prelacién entre derechos de crédito puede existir aunque
no haya privilegios, siempre que dos o mds créditos concurran sobre un objeto deter-
minado para su satisfaccién. Esa prelacion el ordenamiento la puede establecer
utilizando varios mecanismos, siendo el mds habitual |2 prevalencia de los derechos
con garantia rezl. Estos derechos con garantia real tienen tal cuota de proteccion
o prevalencia que su preeminencia la sostiene el ordenamiento incluso en caso de
un procedimiento concursal. Ahora bien, en nuestra opinién se trata de circuns-
tancias cumulativas {es un derecho real; como tal, es eficaz erga omnes y ademds
es privilegiado en el concurso) que generalmente se incorporan a nuestro orde-
namiento pero de forma contingente. Las coincidencias pueden ser grandes: una
alteracion radical de la prelacién preconcursal y concursal estimulara comporta-
mientos estratégicos tendentes a provocar la concursalidad; la intrascendencia con-
cursal de la eficacia erga omnes supondria relativizarla (preferencia sobre un bien
en caso de no insolvencia) y, por ello, un incremento en el crédito garantizado,

Esta delimitacion al dmbitce concursal de los privilegios no estd exenta de con-
troversia y los argumentos, mas o menos afortunados, se suceden ®. Asi, se han

® Vid. Quivencia, op. cit., nota 75, p. 187 Sobre la formacién historica del sistema de privilegios
¥ su convivencia y conflicio con las garantias reales, vid. J. A. ALvarez bE Careroctipl, «Los privilegios
crediticios en Ia jurisprudencia civils, RCD/, ndm. 627, marzo-abril de 1995, pp. 291-302, Desde la pers-
pectiva de esie plus de proteceion, podemos decir que la constitucion de una garantia teal gencra una
extemalidad negativa que han de sopertar los restantes acteedores, en la medida en la que reduce
sus expectativas de cobro, pues el ordenamiento, la “Ley Olivencia” le concede un privilegio especial
sobre el valor liquidatorio del bien que soporta la garantia. En este sentido, véase Garrwo, op. cif.,
nota 21, p. 19,

¥ Sobre las diferencias de privilegio y garantfas, vid., entre otras, EspERanza, op. ¢if, nota 62,
pp- 18-19. Vid. Roso Aiuria, op. cit, nota 31, p. 734.

£ Pid, Roso Asuria, «Comontario a la STS de 21 de mayo de 1987», CCJC, abril-agosio de 1987,
pp. 4644-4645

8 Queremos decir que los particulares, al ampare de su libertad, podrdn establecer entse i los pactos
que estimen, generando derechos reales de parantia, pero que la consideracién de como privilegiado del
crédito de tal forma garantizado no devendré de la autonomia de la voluntad, sino de una decisidn del
legistador que concede a tal derecho un trato privilegiado, excepeionando ia pariedad de trate de los acree-
dares, si bien las partes pueden constituir 0 no esa garantia, jpero el derecho procesal es indisponible
¥, por ello, sin sancion legislativa no habr4 privilegio. Véase Garripo, op. cit,, nota 21, p. 12,

# En el 4mbito eivil, Gurron se plantea la posibilidad de ejercicio o relevancia del privilegio cxtra-
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querido sostener posturas enfrentadas en funcidn de la ubicacién de las normas
sobre privilegios. Para abordar correctamente la cuestion creemos necesario volver
a los aspectos conceptuales. Los créditos privilegiados obedecen a la voluntad de
legislador de establecer un orden de prioridad dentro de los créditos concursales;
por derogacién, en favor de determinados créditos del principio de igualdad de
todos los acreedores. Por ello, el caracter privilegiado de algunos créditos es esen-
cialmente concursal, pues, si bien el crédito preexiste al concurso, el privilegio surge
cuando en la concurrencia de acreedores se quiere hacer prevalente la posicion
de algln o algunos acreedores. Asi, se puede afirmar que el privilegio opera exclu-
sivamente en fase de reparto. Ahora bien, el problema que se plantea en el pro-
cedimiento concursal de concurrencia de varios acreedores sobre un patrimonio
insuficiente, se presenta también en supuesto de ejecucién singular cuando, no
rigiendo el principio de paridad de trato, y ejercitindose acciones derivadas de dere-
chos entre si incompatibles, se hace necesario establecer un orden de prelacién
entre los acreedores %,

concursal y recoge como argumento favorable a fa realizacidn en el concurso la colecacién de los articu-
los 1922 ss. {op. cit.,, nota 70, p. 21). En conira de esta posiura, VaLLer pe GovmisoLo indica como razones
favorables al ejercicio extraconcursal otros detalles de situacidn de preceptos sobre privilegios (VaLier
pe Govnsowo, «Introduceidn al estudio de 1a hipoteca mobiliaria y prenda sin desplazamiento», RDP, 1953,
P- 532, nota 195). El argumento de la ubicacion también podria ser utilizado en ¢l d4mbito mercantil.

El Tribunal Supremo ha mantenido asi una postura poco clara, pues mientras que seialaba cémo
los articulos 913 y 914 dei CCo sélo tienen aplicacion cuando se declara la quicbra de un comerciante,
¥ que «no se concibe, dada fa estructura de la legistacién mercantil y la finalidad que persiguen los
preceptos relativos al juicio de quiebra, que das acreedores puedan discutic en un juicio singular para
establecer preferencias en el cobro de sus créditos», afiadia como excepeién aquellos supuestos «en
que un acreedor tiene derecho preferente a hacer efectivo un crédito en determinados bisnes del deu-
dor..» (STS de 29 de octubre de 1927. También la STS de (1 de febrero de 1928, La STS de 25 de
eneto de 1957 resolvia la cuestion con una simple remisién a las reglas del Derecho privado.

La jurisprudencia menor mas reciente tampoco aporta critetios claros, pues en la mayor parte de
los casos, la conclusion de Ias resoluciones tiencn un apoye legal expreso al margen de las simples
remisioncs a la normativa concursal, Por cjemplo, la Sentencia de la AP de Badajoz de 27 de octubre
de 1994 o 1a SAP de Pontevedra de 11 de octubre de 1994 atienden la preferencia de créditos laborales
(que, como es sabido, tiene expresamente recenccida su prevalencia dentro y fuera del concurso) o
la SAP de Cérdoba de 21 de diciembre de 1994 aborda fa prevalencia de una prenda sin desplazamiento,
utilizando como criterios de apreciacion la documentacién y la inseripcién en el Registro, para concluir
que no le corcesponde el derecho de preferencia gue iz estd expresumente reconocido por la Ley de 16
de diciembre de 1954 en su articulo 10, gue sf se remite expresamente a la normas del coneurso.

Problema paralelo al que sostiene la cficacia extraconcursal del principio de par conditio creditorum
(vid. OrouRa, La insolvencia, Valencia, 1994, p. 240, nota 259),

¥ Es ¢l supuesto de la terceria de mejor derecho. Ast, GuLLON, op. cit, Tiata 63, p. 2066] o Casricie
MarTiNgZ, op. cit,, nota 18, p. 1283]. Por coatra, objetaba Esperanza MARTNEZ Rapio, op. cit., nota 62,
p- 11, para quien: «si bien parece que ¢l privilegio tiene efectividad aun en los casos de agresion individual
a traves de la tercerfa de mejor derecho, es de seitalar que esta virtualidad es debitisima y de oportunidad,
porque actia solamente cuando el acreedor acciona judicialmente, no cuando el deudor paga de modo
espontdnec o 4 requerimiento del! acreedor. En casos de accidn judicial, s6lo actiia mientras el pro-
cedimiente estd en curso, puesto que lo interrumpe; no i este procedimiento concliyd con el consigniente
pago al acreedor ejecutantes}; porque vienen a ser concurso de acreedores en un proceso singular,

-dos ¢jecuciones simultaneas contra un mismo deudor. Realmente no hay mis que una jecucion y dos
acreedores como posibies beneficiarios de a realizacion de los bienes, por lo que los privilegios con-
cursalcs, en defecte de otra previsidn legal {créditos salariales, garantias reales) suponen un orden de
prelacion en el cobro. Esta es la posicién sostenida por la jurispradencia. En tal sentido puede verse
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¢) Caracteres de los privilegios concursales

De cuanto antecede podemos ahora destacar dos afirmaciones: de una parte, los
privilegios suponen una excepcion a la regla de la par conditio creditoremn, que en el
sistema espafiol vigente llegaron a suponer la negacion de eficacia de tal principio en -
el proceso liquidatorio. No obstante, la “Ley Olivencia” ha supuesto un nuevo punto
de equilibrio entre igualdad de trato y privilegios, disminuyendo el ntimero de éstos.
En segundo término, por [a presencia de un interés piiblico muy calificado, y por ese
mismo cardcter excepcional, la autonomia privada es poco relevante en su creacién
y configuracién, y su origen debe ser una fuente legal (art. 89.2 “Ley Olivencia™) ¥,

De los elementos anteriores se pueden deducir los caracteres esenciales de [a
institucién ¥, Lo que ahora nos interesa es precisamente extraer las consecuencias
hermenéuticas de tal configuracién. Y nos interesa para destacar que, en nuestra
opinidn, toda interpretacién de los privilegios concursales debe estar presidida por
ta coherencia con los fines que persigue el privilegio y con una tendencia restrictiva.

. Muy brevemente, es necesario sefialar que una institucién que entrafa la renun-
cia a fos principios legitimadores del Derecho concursal, cual es el privilegio, debiera
en todo caso ser interpretado (y legislado) en exquisita coherencia con el fin de
politica econdmica o social que se convierte en politica legislativa y hace surgir
el privilegio. Este enunciado debe hacer interpretar los privilegios en funcién de
que cumplan o no la funcién encomendada ® y, paralelamente, exige un juicio de
legitimidad del tratamiento legal que reciban #.

la reciente STS de 23 de abril de 2003. La §TS de 21 de febrero de 1975 sostenia que: «la prelacidn
o preferencia es comiin a todas las tercerias-de mejor derecho; 1a STS de 18 de marzo de 1993, en
la que se aplican las normas civiles concursalos para cstabiecer la eficacia de una tercerfa de mejor
derecho. También las SSTS de 3 de noviembre de 1989, 29 de octubre de 1991, 5 de diciembre de
1991 y la SAP de Astarias de 18 de enere de 1994 y SAP de Burgos de 6 de octubre de 1994,

Recuérdese que ta Disposicién Adicional 33.2 de la “Ley Olivencia” prevé la remisién a las Cortes
de un Proyecto de Ley reguladora de la concurrencia y prelacién de créditos en ejecuciones singulares
antes del 1 de marzo de 2003. Vid., ademds, Garrioo, ap. cit, nota 21, p-%.

% En cuanto que los privilegios derogan ol principie de Ia par conditio creditorum, es preciso destacar
que constituyen sicmpre, incluso cuando se habla de privilegios convencionales, causas de prelacion,
legislativamente previstas en relacién con créditos que derivan de particulares relaciones, G. Tuccs,
Garanzie sii crediti dell'impresa e mutela dei finanziamenti. Lesperience statunitense e itafiana, Milano,
1974, p. 161; Roun Aruma, op. cit,, nota 31, p. 723.

¥ Ast, GuLLON recogfa c6me la doctrina generalmente sehala en los privilegios los siguientes carac-
teres: 1. Ser exclusivamente legales; 2. Estar taxativamente determinados, destinados a garantizar ciertos
créditos en relacidn a su causa; 3. Ser accesarios del mismo (art. 1.528 CC); 4. Ser de interpretacién
estricta (up. cit,, nota 70, p. 18, caracteres que reifera en obras posteriores). :

# Na puede ser un criterio que amplie bos privilegios a aquellas situaciones en que, sin estar previstas
legaimente, aparezca el mismo bien juridico amenazado, ya que los privilegios son de crcacién legal.

# Permitasencs un ejemplc relative a la materia, Parece indudable que el cardcter privilegiado
de los créditos salariales estd justificado por la sitaacidn de absoluta dependencia econdmica del tra-
bajador de las rentas salariales, o, dicho de otra forma, porque el trabajador sufre una concentracion
absoluta de riesgos en la solvencia de su empleador. Este fundamento ha sido undnimemente recogido
por la doctrina en la materia. Vid., por todos, a B. Rios SaLmerSn, Los privilegios del crédito salarial,
Madrid, 1984, pp. 275-276. También por la jurisprudencia, asi 1a STS (Sala de conflictes) de 28 do
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El segundo criterio hermenéutico que podemos resaltar impuesto por ¢l prin-
cipio de igualdad de trato es la interpretacion restrictiva de los privilegios. Hay
que advertir que este segundo criterio es objeto de controversia. En primer término,
porque, en algunos casos, la jurisprudencia judicial y dogmética ha dado prevalencia
al cardcter funcional de los privilegios en defecto de ctra consideracitn, indicando
que las normas que los regulan, si bien son derogatorias del principic par conditio
creditorum, no llevan forzosamente a una interpretacién restrictiva, siempre y cuando
se respete la finalidad de la norma ®. Una segunda postura defiende un criterio
restrictivo amparado no porque el privilegio tenga cardcter excepcional a la igualdad
de trato, sino restrictivo en funcién de la finalidad perseguida por la norma creadora

enero de 1983. Tal finalidad debiera Mevar al legislador a discernir aquellos supuesios en los que cs
necesario mantener el tratamicnte privilegiado del crédito y cuando, al desaparecer la necesidad, falta
justificaci6n a ese tratamiento procesal, Sin embargo, tales premisas, que parecen evidentes, no siempre
son respetadas, 51 cabe interpretar con la clave enunciada las resiricciones cuantitativas que nuestra
legislacién laboral impone, pues por encima del umbral recogido en la norma no s admisible considerar
que se trata del imprescindible sestenimiento vital del trabajador. Asi, los créditos por salarios, para
considerarse deudas de la masa s ceifiirdn a los iiltimos treinta dias y en cuantia quc no supere ¢l
duplo del salerio minimo interprofesional (art. 84.2.1.° “Ley Olivencia™); como también estdn limitados
los eréditas laborzales en cnanto generalmente privilegiados (art. 91.1 “Ley Olivencia”). Por contra, en
los supuestos en los que se produzea ¢l abono por tercero de tales salarios se producitd la subrogacién
de ese tercero en ¢l crédito con la consccucncia juridica inmediata: la subrogacion se hace en cl crédite
¥ sus accesorios (wid. articulo 1.212 CC) y, por tanto, ef ceédito del que ya es titular 2l tercero permanecera
siendo privilegiado. Cabria cuestionarse que por esa via se transfiriera al subrogado el tratamiento de
privilegiado que al crédito se reconocta, pues no es un derecho, sino un tratamiento procesal, la que
no parece amparado en ¢l 1.212 CC; sin embargo, como veremos en scguida, la subrogacion también
en ¢l privilegio estd expresamente prevista para estos créditos,

Esto ¢s lo que sucede tanto en ¢} ordenamicnto cspaiol como en otros ordenamicntos. Adviértase
que la hipdtesis planteada se identifica con el actuar ordinario del Fonde de Garantia Salarial. La subro-
gacitn def misme en el crédito no encuentra justificacién para que tal crédito siga obteniendo del Derecko
concursal ka consideracion de privilegiado, pues ya no hay concentracién alguna de riesgos, ni la retri-
bucién garantiza ¢l sostenimicnto del trabajador y su prole. Empero, ésta no ha sido la linea scguida
por nuestra legislacién: el articulo 33.4.° del Estatuto de los Trabajadores {Texto Refundido) sefiala
que: «Para el reembolso de fas cantidades satisfechas, el Fondo de Garantia Salarial se subrogard obli-
gatoriamente en los derechos y acciones de Jos trabajaderes, conservando el caricter de créditos pri-
vilegiados que les confiere el articulo 32..». De esta forma, s¢ mantiene una excepcidn al principio
dc par conditio creditorum que carece totalmente de justilicacion. El articulo 32 del BT ha side abjeto
dc una nueva redaccién por Ia Disposicidn Adicional 142 de la "Ley Olivencia™. Cabria, no obstantc,
hacer una interpretacion, en nuestra opinién forzada, para negarle al FOGASA la posibilidad de actuar
como acreedor privilegiado en la defensa de los créditos salariafes en los que se hubiese subrogrado.
El articulo 89.2 “Ley Qlivencia” niega el cardeter de privilegiado a quien no se le conceda tal condicion
en la propia Ley, y el privilegio del FOGASA procede del Estatuto de los Trabajadores. Sin embargo,
no creemos que se pueda sostener tal tesis por cuanto la posicion del organismo piiblico procede de
la subragacién en la posicién del acreedor original del crédito privilegiado por 1a “Ley Oliveacia”, por
lo que el privilegio devendrd de la propia norma y simplemente se producird una novacién subjetiva.

® Es la opinidn de GuLron, op. cit, nota 63, p. 2065. En la jurispradencia no hay una linca clara.
Si bien pueden citarse en apoyo de esta interpretacidn “no necesartamente rostrictiva” Jas SSTS de 7
de noviembre de 1940, de 27 de junic de 1941, de 28 de septiembre de 1968 y de 24 de enero de
1970. También la antetior parece ser a linea sostenida por las $TS de 10 de noviembre de 1977 (con
comentaric de Cunat Epo, «Comentario a la STS de 10 de noviembre de 1977, RDM, num, 150, 1978,
pp- 617 55.) ¥ la de 21 de junio de 1984. Si bien en estos dos fltimos casos se trataba de interpretar
el cardcter privilegiado o no de los créditos que constan en la letra B del niimero 3.° del articulo 1.924
CCy si existia un corrclativo derecho de abstencién,
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del privilegio *'. Por Gltimo, se ha afirmado, y nosotros nos sumamos a tal opinién,
la necesaria interpretacion restrictiva de todos los privilegios, porque al excepcio-
narse la norma Gptima de la igualdad de trato, toda interpretacién expansiva supone
incidir en los efectos perversos del privilegio 2. Como se ve, el anterior plantea-
miento estriba en dos principios hermenéuticos: interpretacién conforme a su fun- -
cibn e interpretacién conforme a su carécter excepcional. Ambos enfoques coinciden
en una aproximacién restrictiva al Ambito de los privilegios.

2. Oportunidad y conveniencia de los privilegios concursales

La concurrencia de créditos sobre un mismo patrimonio que se anuncia insu-
ficiente es el origen de la concursalidad, y la regla Optima acogida por el legislador
¢s el principio de igualdad de trato. La proposicién anterior, reiterada con una
u otra formulaci6n a lo largo del texto, no puede hacernos perder de vista la exis-
tencia de tratos privilegiados, grados u orden de prelacién. Estas excepciones al
principio de la par conditio nos han hecho afirmar que en €l proceso de gradacién
y liquidacién de los créditos rige realmente el principio contrario al inicialmente
enunciado: el principio de prefacion *. Planteado en estos términos, parece que
la existencia de los privilegios convierte al sistema concursal en una paradoja, pues
definido como 6ptimo un sistema, el ordenamiento opta por el contrario.

Afrontamos ahora el inteato de investigar cual es la motivacion que induce a
ese comportamiento por parte del legislador para poder estudiar la justificacién
o legitimidad, no ya de cada uno de los elementos de esas excepciones, sino de
la categorta de privilegios.

" Es la posicién sosienida por Corpero Losara, quien defiende la interpretacién restrictiva de
tos privilegios «No porque se trale de normas que excepcionan la aplicacion de la regla de [a par conditio
creditorunt, sino porque, en este caso, la cxcepcionalidad carece de justificacidn...» (op. cit, nota 22,
p- 54). i

% Posicién sostenida por CasmiLco Martinez, op. cit, nota 18, p. 1285, y SacrisTaN Represa, «Co-
mentario a la STS de 21 de junio de 1984», CCIC, nim. 6, septierbre-diciembre de 1084, p. 1890,
quicn opina: «Personalmente estimo atendibles fas razones que apoyan una interpretacion restrictiva,
acorde con la conviecidn que se extiende hoy enire los jusistas, de la necesidad de fortalecer en el
dmbita de las instituciones concursales el principio de la par conditio creditorum, y de hacer de esta
idea uno de los criterios de madernizacién y mejora del Derecho concursal».

Vid. adde. 1a STS de 2t de mayo de 1987, para |2 quc ¢l principio de la par conditio creditorium
obliga a intorpretar los privitegios de los acreedores restrictivamente,

* Que en ocasiones es presentade como una exigencia de justicia. En este sentido la explicacion
de Diez-Picazo (op. cit, nota 43, pp. 293-294), quien afirma: «La graduacién es una operacidn que
viene impuesta por el hecho de que, aunque ¢l concurso se rige bésicamente por el principic de par
conditio creditorurn, esto es, por 12 idea motriz de que todos los acreedores son de igual condicién frente
al patrimonio del deudor comiin, algunos créditos, por razones de politica econdmica ¢ de politica social,
€5 justo que sean antepuesios a los demds,
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a) Notas sobre la defensa del sistema de privilegios.
Beneficio colectivo y aversion al riesgo

Y es que la existencia de privilegios no debe ser por si misma estigmatizada
como contradictoria con el proceso concursal, pues en ocasiones ¢l establecimiento
de un privilegio puede resultar un eficaz incentivo de comportamientos en los que,
persiguiéndose el interés particular de un acreedor, se adopte un comportamiento
que redunde en beneficio del colectivo de 1a masa pasiva o, por lo menos, reduzca
el daiio al colective por depreciacion del patrimonio del deudor.

Esta segunda vertiente fue explotada por los defensores del pretérito sistema
de privilegios. La idea bdsica era que un crédito que se privilegia reduce su costo
¥, consecuentemente, reduce el pasivo del deudor *. Ahora bien, ese planteamiento
desplaza una parte del coste del crédito hacia los acreedores ordinarios. Los acree-
dores, en funcidn de la valoracion que hacen del riesgo de insolvencia de! deudor,
conceden sus créditos. Aquellos acreedores que consideren que este riesgo de insol-
vencia es bajo, exigirn una retribucién menor por tal riesgo (prima de riesgo del
crédito). Por contra, aquellos acreedores que consideren que el riesgo de insolvencia
es elevado exigirdn una prima de riesgo mas elevada y, por tanto, sus créditos tendrin
un mayor coste. Una forma de reducir el coste de esa prima de riesgo es reducir
el efecto negative que el acaecer de la insolvencia tendria sobre esos acreedores,
con lo que reducirdn su prima de riesgo *.

Un discurso paralelo puede hacerse en funcién del comportamiento de los acree-
dores frente al riesgo *. Aquellos que sean manifiestamente aversos al riesgo exi-
girdn una prima superior al dafio que sufrirfan si el deudor deviniese insolvente *7;
la reduccion de tal prima exigira reducir el dafio que sufrirfan si efectivamente llega
la insolvencia del deudor . Por su parte, los acreedor inclinados al riesgo exigirin
una prima menor *, Los beneficios de este planteamiento serfan tanto mayores cuan-
to mayor fuese el plazo de vencimiento de Jos créditos, pues la incertidumbre sobre
la insolvencia aumentaria %,

Se ha pretendido también ver en el sistema de garantias privilegiadas un factor
mds para la eficiencia del sistema. La negociacién de una garantia sélo es eco-

M Asi, sefala CABRILLO, op. cit, nota 24, p. 118, que: «la existencia de los privilegios es eficiente,
en cuanto los beacficios que Ja empresa deudora y los acreedores privilegiados obtienen son superiores
a las pérdidas ocasionadas a los acreedores ordinarioss. Vid adde. Coroero LopaTo, op. cit., nota 22,
P- 28, y DRrUkasczy, op. ¢it., nota 31, p. 219.

* Vid. Garmino, op. cit, nota 21, p. 67.

* Especificamente sobre ¢l comportamiento frente al riesgo y quichbra puede verse a Whire, «Ef-
ficiency Justifications for Personal Property Sconsitys, Vand. Law Jotmal, 473, 1984, pp. 491-502.

¥ Vid. CABRILLO, ap. cit., nota 24, p. 120.

* Empero tan idilico plantcamicnto contrasta con ¢l sostenido, quizds con mas realismo por el
Prof. Ouivencia, op. cit., nota 63, pp. 320-321, segin el cual, en el sistema de privilegios han ido situdndose
en lugares de preferencia los intereses dominantes en cada memento. Nuestro Degecho —anade— prima
especialmente a los acreedores mercantiles y, dentro de la clase, a 1os que mds desconfianza o menos
complacencia han dispensado al deudor, a expensas de quienes, mds inexpertos o pacientes, han intentado
salvarlo de su dificil situacion.

* Vid. Scuwartz, op, cif,, nota 31, pp. 13-14; CaBrILLO, op. cit, 24, p. 120.
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némicamente eficiente si con ella se obtiene un crédito adicional ¢ un crédito a
menor coste. La disponibilidad o [a reduccién de costes en cualquier caso debe
superar los propios gastos de negociacidn de la garantia, de manera que las partes
dnicamente pactardn una garantia cuando el beneficio exceda de los costes de la
misma por lo que la posicién del pasivo mejorard 1%,

Tales soluciones precisan para ser vélidas de la existencia de un nivel suficiente
y comitn de informacién. Esta informaci6n se supone que la facilita el propio deudor,
dado que es el sujeto que la puede conseguir a mds bajo coste, y considerando
que el coste de obtenci6n de esa informacién por los acreedores le seria repercutido
directamente en el crédito,

b) Notas sobre las falacias en torno a los privilegios

Las proposiciones anteriores tienen, sin embargo, algunas fallas. En primer tér-
mino, si s¢ afirma que todos los acreedores tiene un nivel de informacién similar,
el resultado no serfa ta obtencion de beneficios por el cardcter privilegiado de unos
créditos, 5ino que la situacidn se equilibraria, ya que la empresa no obtendria ven-
tajas de garantizar determinados créditos, pues el menor coste de éstos se veria
compensado por el mayor de los créditos ordinarios.

Desde nuestro punto de vista, conviene hacer alguras matizaciones a dichas
proposiciones y fijar algunos objetivos al sistema de privilegios. En primer término,
se parte de un hecho dado que no es cierto: no todos los privilegios surgen de
un proceso negocial en el que cada parte pudiese tutelar sus intereses, ni todos
los acreedores pueden negociar garantfas, ni todas las deudas tienen un origen nego-
cial ', Si, ademas, afirmamos que todos los acreedores de origen negocial incor-
poran el riesgo de insolvencia a su negociacién, deberemos admitir igualmente que
si tos privilegiados reducen el coste de su crédito, también el riesgo de insolvencia
repercutird en el coste de tos créditos no privilegiados. Ademas, y por ejemplo,
existen acreedores extracontractuales sobre los que se har4 recaer el dafio derivado
de la insolvencia sin que eltos puedan garantizar su crédito o exigir una contra-
prestacién suficiente . Tampoco es correcto que todos los acreedores puedan acce-
der a un nivel de informacién suficiente o que ésta se pueda obtener a un coste

"% Pid. Scrwaarz, ob. ult. cit., pp. 1-7, ¥, entre nosotros, Corpuro LOBATO, op. cit, nota 22, p. 29,

"' Una tesis sobre 12 que gravitan las afirmaciones comprendidas en el texto principal es que aquetlos
acreedores que, pudiendo negociar una garantia para su crédito no lo hicieron, es porque el riesge
de insolvencia les parecia menor que los costes inherentes a §a negociacién de la garantia. Por ello
deberin estar privilegiados aquellos cuyos costes sean menores, por autotuteta, y aquellos que no padie-
ron acceder al mercado de garantias (privilegios). Contrariamentc a este poder de negociacioa, vid.
recientemente Avssrt y ARTES-CASELLES, op. cif., nota 4, p. 6, con ulteriores referencias.

“? En esie sentido parece haber una tendencia entre nuestea doctrina a privilegiar (proteger ex
lege) a aquellos acreedores cuyo derecho de crédito no deriva de ug titulo contractval, sino que tiene
su fuente en Ia ley. En este sentido puede verse a MENENDEZ, op. cit,, nota 62, p. 1324; Corpero LOBATO,
op. cit, nota 22, p. 60; Bisear, op. cit.,, nota 6, p. 859; AvLonso LEnEsma, «Delimitacion de la masa pasiva:
las clases de créditos y su graduacitne, en Garcla VILLAVERDE, Atonso Uresa y PuLcar Ezouerea
(dirs.), Derecho Concursal, Madrid, 2003, pp. 357-408, en espccial pp. 385-386.
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proporcionalmente igual. Podria asi argiiirse que aquellos acreedores que pueden
obtener la informacién a un menor coste (insiders, acreedores profesionales o pibli-
cos) deben ser incentivados para hacer piblicas sus informaciones mediante (a
obtencidn del beneficio derivado de un privilegio, y que la exigencia de garantias
para la proteccion de su crédito serd interpretado por los restantes acreedores como
una sefial al mercado de la desconfianza que merece el deudor 1, Este enfoque
del privilegio como sefial, en nuestra opinidn, sélo es util en un sistema en el que
la prioridad temporal fuese la regla general en convivencia con un catilogo de pri-
vilegios. La aparicitn del privilegio sirve de aviso a los acreedores posteriores, que
saben que €l sujeto garantizado ha detectado un nivel suficiente de riesgo de insol-
vencia tal que habria optado por garantizar el crédito en lugar de aumentar el coste
del mismo. En un sistema que parte de la regla general de la paridad de trato,
la adopcién de la garantfa privilegiada puede producirse en cualquier momento
sin que tenga utilidad informativa para acreedores anteriores '™, El resultado, sin
embargo, es que los acreedores piblicos no estan incentivados a generar informacién
¥ que sus créditos no tienen origen negocial; que los acreedores privados tampoco
serviran para emitir informacion por cuanto sus comportamintos estratégicos no
tienen por qué estar vinculados a situaciones de insolvencia detectada; y que los
insiders no deben ser privilegiados por causantes de la insolvencia y que su cardter
de subordinados impulsard que eviten la declaracion de tal insolvencia.

Igualmente falaz es afirmar la imposibilidad de prevision de la insolvencia como
considerar paritaria la capacidad de los acreedores en detectarla e introducirla en
la negociacién de su crédito . Siendo, por tanto, previsible la insolvencia, v dis-
poniendo los acreedores de medios para desarrollar un comportamiento de pillaje
desde el momento en que se detecta la insolvencia, el Derecho concursal, a los
efectos de poder maximizar el valor def patrimonio del deudor, dehe impedir que
durante el periodo en et que su posibilidad es significativa se disponga de ese patri-
momnio de un modo distinto a como se dispondria de él en el procedimiento con-
cursal ', Dado que se trata sélo de la previsibilidad de la insolvencia, ef mejor
modo de obligar a los acreedores a conducirse de forma cooperativa desde el
comienzo es establecer un sistema que se desencadene ex post, Ello justifica la con-
veniencia de modificar en sede concursal la disciplina de las obligaciones precon-
cursales que se hayan establecido teniendo en cuenta la posibilidad real de insol-
vencia (en este sentido el articulo 71 “Ley Olivencia™).

Por otra parte, en ocasiones los planteamientos sobre los privilegios parten de
un enfoque cuestionable. Se dice que, en efecto, el Derecho concursal debe repro-

'S Vid. 8. A. Ross, «The determination of Financial Structure: the Incentive-Signalling Approachs,
Bell Journal of Economics, 1977, nim, 8, pp, 23 ss., y Scuwartz, gp. cit, nota 31, pp. 14-21.

M Desde csa perspectiva, el privilegio del instante (art. 91.6 “Ley Olivencia™ debe ser favora-
blementc valorado. Ahora bien, no se consigue por esta via que ¢l comportamicnto de los acreedores
con posibilidad de detectar el riesgo de insolvencia con menores costes tenga utilidad para los restantes
acreedores antes de que adquieran la condicién de acreedores.

" Vid. Bisnas, op. cit., nota 6, pp. 857-838, y Garmno, op. cit., nota 21, p. 109.

1% El Dereche concursal reduce asf coactivamente los costes derivados de compartamientos estra-
tégicos de los acreedores cn la ctapa previa al concurso; vid, Jackson, «Bankruptey, non-bankruptcy
cntitlemsents, and ereditors’ bargainw, Yale Low Journal, nin. 91, 1982, pp. 857 ss., en cspecial p. 862.



LA DISTRIBUCION DEL RIESGO DE INSOLVENCIA 461

ducir ex post el resultado al que habrian llegado los acreedores, sin costes de tran-
saccidn inaccesibles, ex ante, y, sin embargo, se aborda el problema de los incentivos
concursales desde un planteamiento mas acorde al sistema del pillaje que a com-
portamientos cooperativos. Ademds, se parte de otra premisa que es cuestionable,
pues cabe pensar como hipdtesis que no existan privilegios y, en consecuencia, la
posibilidad de no asumir el coste de la insolvencia quedaria fuera de la negociacién,
por lo que no se exigirdn contrapartidas por asegurar o no los créditos 7, Por contra,
las aproximaciones al problema del concurso parten siempre de la repuncia a la
paritaria imputacién del riesgo y a la distribucion proporcional del daiio; asf, toman-
do como punto de partida el principio de prelacion, se centran en imputar el dado
gradualmente 1%,

c) Notas para la imputacidn de tratos privilegiados
1. La imputacién del cosie de deteccidn de la insolvencia, El timing problem

Ante Ia posibilidad de que se produzca un estado de insolvencia deben habilitarse
desde el ordenamiento soluciones consistentes en ¢6mo hacer menor el dafio cau-
sado por la insolvencia. Una primera via para reducir taf dafio s la de crear incen-
tivos o castigos que generen una rdpida '® deteccién del desfase patrimonial.

Entre el colectivo de acreedores y el sujeto que va a detectar la insolvencia
existe una relacién de agencia % Sin embargo, no puede conocerse quién va asumir
la funcién de agente, por lo que transaccionalmente no puede dispensarse un frade

%7 Vid. Scotr, «A relational theory of secured Financings, Columbia Law Review, vol. 86, nim., 5,
Junio de 1986, p. 913,

' Un ejemplo de este planteamiento cs cf sostenido por Bisgat, cuando afirma que reconocer
que no todas las categorfas de los acroedores han podide reflejar en las condiciones de su crédito la
informacion necesaria para prever la insolvencia, indica la conveniencia de introducir otro criterio que
permita consicierar ¢sa diversidad —o si se quiere— csa asimetria en la informacién. Ahera no se trata
de renunciar a la par conditio crediiorum que, como hemos visto, es una regla razonable en ¢l interior
de cada clase, sino de alterar las relaciones externas de las clases en funcién del grado de previsibilidad
de fa insolvencia. El fundamento de csa alicracion, como se ve, no se halla en la justicia del reparto,
sino en la convenicncia de desactivar la posibilidad de cualquier comportamiento estratégico que mal-
barate el valor del patrimonio del deudoer antes de que la insolvencia se declare abiertamente. ¥id.
BisgAL, op. ult. cit,, p. 838. Por contra, parece que la direccin de la reforma de nuestro Derecho concursal
ta tendide a hacer prevalente el principic de par conditio también en el procese de liguidacién del
patrimoriio. Asi, ya Rojo Fernanpsz-Rlo, op. cit, nota 11, p. 528, consideraba que la reforma debe
orientarse en el sentido del retorno al principio de la par conditio ereditorum, reduciendo al maxime
tanto las ejecuciones separadas como los derechos de cobro preferente sobre el precio de una cosa
determinada. Recuérdese al respecto gue la eficiencia del sistema concursal debe medirse en funcién
de la minimizacién de costes sociales; es preciso, ¢n primer lugar, tratar de identificar cudles son ¢sos
costes en el caso especifico de los procedimientos concursales y que los privitegios son, ¢n s, generaderes
de costes, pues estimulan comportamientos no cooperatives,

" Vid. Garrioo op. cit, nota 33, pp. 799 ss., passim. Add. Jacksow, op. cit., nota 20, pp. 193 ss.,
y Rouo, op. cit., nota 4, pp. 113-117.

U pid FriERMAM y VisWanaTH, «Agency problems of debt, convertible securities, and deviations
from sbsolute priority in bankruptey», L L. & E., 1994, october, pp. 457-460; K. H. BaicLE y M. T. Maro.
NEY, «Residual dlaims in bankruptey: an agency theory explanations, J. L. & E., 1994, april, pp. 157-19%
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off sobre los costes y beneficios. Esto nos lleva a que deba ser el ordenamiento
el que incorpore un sistema de incentivos y castigos. Ante [a insolvencia es necesario
que el Derecho concursal impute fas funciones de vigilancia a aquel que pueda
asumirlas al menor coste. Desde esa perspectiva, es deseable incentivar la espe-
cializacién en labores de monitoring !, La funcién de deteccién puede encomen-
darse (incentivarse o castigarse) tanto al propio deudor ' como a los acreedores '3,

4Cémo afronta el sistema actual este problema? Obviamente los acreedores
invertirdn en control y vigilancia del deudor en la medida en gue ello suponga
un beneficio o, al menos, una reduccién de las pérdidas que ha de sufrir por la
insolvencia. En nuestro sistema actual hay que distinguir previamente entre dos
tipos de acreedores: los Hamados acreedores de la masa y los acreedores concursales.
A los primeros no se les puede imputar la labor de vigilancia, ni incentivar que
controlen al deudor, ni castigar su indolencia. La razén es muy sencilla: sus créditos
surgen precisamente con posterioridad a la insolvencia, por lo que previamente
no tenian interés alguno en la marcha del empresario. De la misma forma, el gue
tales acreedores tengan derecho a la prededuccida de sus ¢réditos es inocuo desde
la perspectiva en que nos encontramos.

Asi, las labores de vigilancia son propias de los acreedores concursales. Los
acreedores con privilegios especiales no soportan el dafio de la insolvencia, ni sufren
mayor perjuicio porque ésta no se detecte oportunamente siempre y cuando el bien
sobre el que recae su privilegio sea suficiente para satisfacer la deuda del concursado;
por ello se puede decir que carecen de incentivos para vigilar la solvencia del deudor,
¥, sin embargo, se encuentran entre los sujetos con mayor capacidad de control
y a menor coste, Similares consideraciones pueden hacerse de los acreedores pri-
vilegiados que ocupen los primeros grados en el orden de prelacion 4,

Los acreedores subordinados tampoco encuentran incentivos para la vigilancia
del deudor por motivos cercanos a fos que acabamos de manejar. Puesto que existen
acreedores con derecho de prededuccion y privilegiados, el acreedor subordinado
sabe que el efecto de la concursalidad serd que su crédito no serd satisfecho o
lo serd minimamente {Qué se incentiva con esto? Un comportamiento no coope-
rativo. Iniciara la ejecucién singular, puesto que, en caso de llevar la ejecucién a

cste Bltimo trabajo es de gran interés; ademds, contiene una muy completa referencia comentada a
la bibliografiz existente sobre teorfa de agencia y quiebras, si bien con ¢l desfase temporal propic de
su fecha de edicion (pp. 159-161).

YU Vid, Jackson y Kronman, ap. cit, nota 38, p. 1143; Casraro, op. cif, nota 24, p. 120. Add.
vid. GARRIDO, op. cit., nota 33, p. 801.

M2 Ast, Jackson, op. ci, nota 20, pp. 193-208.

"3 Hasta donde conocemos, la propuesta inicial fue de Loruckr, «A general theory of dinamics
of the state remedies/bankrupty system», Wisconsin Law Review, 1982, pp. 311 ss.

" En este sentido advertia el Prof. Meninpez: «..el acreedor privilegiado carece de interés en
que s¢ abra oportunamente ua progedintiento corcursal, pues, al gozar de privitegio, puede demorar
la adopcién de la medida dirigida a la satisfaccién det crédito sin que dicha satisfaccion quede, por
ello, comprometidar, MenvénpEZ MENENDEZ (op. ¢it, nota 62, p. $323). Vid. adde. Drukarczy (op. cif,
nota 31, p. 205). De forma coincidente, Puicar Ezouerra, «El presupuesto objetivo de apertura del
concurse de acreedores», en Garcia VILLAVERDE, ALoNso Urssa y Purcar Ezquerra (dirs.), Derecho
Concursal, Madrid, 2003, pp. 55-135, cu especial pp. 126-127,
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término, obtendrs un pago total. Al no tener ningin estimulo para iniciar un pro-
cedimiento concursal, intentara cobrar en ejecuciones singulares hasta que sea posi-
ble, momento en el cual el patrimonio del deudor estar vacio. Para soluciocnar
el timing problem se propuso crear un privilegio para el acreedor instante. Se supone
que precisamente aquellos acreedores ordinarios encontrarfan asi el estimulo nece-
sario para la vigilancia de la situacién patrimonial del deudor, porque, solicitada
la quiebra, sus créditos mejorarfan en la prelacién '%. La propuesta que ha sido
acogida en la “Ley Olivencia” es claramente interesante, no obstante lo cual, se
le pueden hacer algunas matizaciones: en primer término, parte de la premisa de
un sistema de prelacién como el propio de los Codigos de Comercio, donde el
conilicto entre los acreedores se sustancia en movimientos a lo largo de 1a escala
de la prelacién. Como hemos reiterado, en nuestra opinién, se debe restablecer
el principio de paridad de trato y, s6lo excepcionalmente, admitir privilegios.

En segundo término, el acreedor ordinario es quizds también el que a mayor
coste puede prever la insolvencia del deudor, pues la captacién de informacién le
requiere afrontar unos costes de vigilancia grandes, por lo que no siempre &l valor
emergente por su actuacidn compensard el coste necesario 5. Afsdase a Io anterior
que si el acreedor ordinario ‘tiene conocimiento de la insolvencia, muy probable-
mente intentard de forma previa la ejecucién individual que, de prosperar, garan-

% La “Propuesta Rojo” incentivaba mis 1a actitud vigilante de los acreedores, pues el privilegio
se extendia a la mitad del erédito (art. 125.1.7.%), al tiempa que le sefialaba para adquirir la condicidn
de sindico {art. 29.2). PuLGar, op. ult. cit, advierte ds la posibilidad, por no incluirse limite alguno
respecto de la cuantfa de la masa, de que csie privilegio suponga el vaciamicnto de Ja masa ¥y, por
ello, el fin de las expectativas de los acreedores comunes, presuntos beneficiarios de la «sedial de alarman
que emite el instante. Vid. Gasrmo, op. cif, nota 33, pp. 804-803, y la bibliografia que alli s cita.
Esta propuesta pasa por la indubitable consideracion como deudas de la masa, de los gastos de iniciacidn
del procedimiento, si bien esta necesidad ya esté solventada a juicio de la doctrina. Vid. BELTRAN, op. cit,
nota 9, pp. 137-138. Véase el articulo 84.2.2.2 “Ley Olivencia”. Ademds de los beneficiosos efectos de
la propuesta consignados en el texto, afiade Garripo dos datos mis. Este privilegio «disminuye los
incentivos para utilizar la ejecucion singular, ya que mientras ésta se desarrolla puede ocuerir que otro
acreedor inste la quiebra y adquiera un derecho de prelacion frense al acreedor que solicitd la ejecncidn
singular» y «cl privilegic obedece, ademds, a razones objetivas de equidad: ¢l acreedor instante realiza
un acto que beneficia al resto de los acreedores: no parece exagerado ni incorrecto que reciba algin
tipe de compensacions (Garribo, op. ult. cit, pp. 812-813). Contraria a la medida, ALonso Lengsma,
op. cit, nota 102, p. 387, la considera “superfiua® y “peligrosa”, entrando en debate con Garreo, ap. cit.,
nota 12, pp. 237 s.

" Quizés por elle en el proceso de reforma de la legislacion concursal germana se propuso que
se dedicara un porcentaje del valor de los bienes que garantizan créditos privilegiados a la satisfaccion
de los gastos procesales y al reparto entre los acreedares ordinarios, Esto debfa suponer un incentivo
a los acreedores ordinarios a estimular procedimicntos de quicbra, pues con ello su garantia se verfa
acrecentada con este incremento; CasRILLO, op, cit, nota 24, p. 122. Este problema suscité yna gran
controversia, pues la Comision Alemana sobre la Ley de Quicbra propuso respetar en principio los
acuerdos contractuales de garantia, pero reduciendo un 25 por 100 las pretensiones de los acreedores
que tuvieran derechos sobre la propiedad en fa quiebra, Esta propuesta se basaba en dos argumentos
principales: 1} que los acreedores garantizados no tendrian posibilidades de adoptar posiciones com-
pletamente cubiertas porque las capacidades de control de los acreedores no asegurados no se pueden
considerar clevadas; y 2) que 12 posicisn de los acrecdores no parantizados en los procedimicntos de
quiebta ao es tan relevante como para compensar el hecho de que la mayoria de los acreedores de
garantia real no acceden lo suficiente a registros piiblicos, DrUKARCZY, op. cit, nota 31, p. 205.
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tizaria la totalidad de su crédito !, La iniciativa del concurso debe teneria aquel
a quien menores costes le reporte la captacién de la informacion. En este sentido,
es el deudor quien puede hacerlo a menor coste. La solucidn, sin embargo, en nues-
tra opinién, no pasaba por concederle un beneficio o incentivo, pues seria inicuo
conceder ventajas al causante del dado comin de los acreedores; asi, la alternativa
debia inclinarse por desincentivar una inoportuna solicitud de declaracién de quie- |
bra en el deudor, mediante la imposicién de correctivos, que podrian llegar incluso
a la trascendencia penal, por los retrasos maliciosos ''*. Realmente, la “Ley Ofi-
vencia” ha incorporado también estimulos a la solicitud del concurso voluntario
(arts. 22.1, 40.1, 40.2, 105.6), asi como sanciones al deudor que incumpla el deber
de solicitar el concurso (arts. 5, 105.6, 165.1) ™.

2. Imputacién del daiio de la insolvencia

El dafio derivado de la insolvencia debe imputarse a quien pueda controlarlo
a menor coste. En su defecto, tal imputacidn debiera realizarse a quien pueda ase-
gurarlo a menor coste, o, por Gltimo, al que menos quebranto le produzca. Esta
" l6gica de la imputacién, debe interpretarse, no supone la renuncia al principio de
proporcional reparto del dafio causado por [a insolvencia, sino que pretende, una
vez acaecida la misma, que el sistema concursal proyecte su eficacia ex anse pro-
curando un castigo a aquellos comportamientos que, pudiendo controlar el riesgo
de insolvencia a bajo costo, no lo hicieron, causando con ello un quebranto a la
colectividad de acreedores. Introducir ese castlgo no es mds que estimular com-
portamientos diligentes ex ante.

Asi, consideramos que tras ta poda de privilegios debe subsistir un trato dis-
criminatorio para aquellos sujetos a los que en Iégica econdmica debiera imputarse
el daio. Por tanto, la regla general propugnada sigue siendo la par conditio cre-
ditorum. Este planteamiento choca con otras aproximaciones al problema de los
privilegios, pues parten de la prevalencia del principio de prelacion y pretenden
introducir nuevos grados que protejan a acreedores con pocos medios para su auto-
defensa ', En nuestra opinién, tal posibilidad s6lo encuentra justificacién en el
caso de acreedores extracontractuales, pues el riesgo de insolvencia no es mas que

H? Asi, Avonso LEDESMa, op. cit., nota 102, pp. 387-388,

8 De injusta califica la posibilidad de incluir pnwlegwb a favor del deudor, o afines, Ferninpez
DEL Pozo, «Sobre la preconcursalidad y la prevencion de [a insotvencia. Bl mecanisme de alerta pre-
coucursal», en A. Roso (dir.), La Reforma de la legislacion concursal, Madrid, 2003, pp. 9-86, en particular,
P 22, nota 24,

it Vid. una exposicién del sistema en PuLcar EZQUERRa, op. cit,, nota 114, pp. 120-125.

" Este planteamicnto, por cjemplo, ¢s el sostenido por CoRDERG Lozato, €n ¢uya opinién ¢l pri-
vilegio deberd ser disfrutado por acreedores que no estén en condiciones de disponer de otro medic
de evitacién del riesgo de insuficiencia patrimonial de su deudor, Esta imposibilidad de acceso al mercado
de garantfas puede deberse a varias razones, entre las que se puede destacar: la escasa cuantia del
crédite, carecer de poder de negociacion... (CorpERe, op. cit., nota 22, p. 58). Para comprender la posicién
de {a autora aftadamos que, en su opinién, la posibilidad de que existan créditos privilegiados es una
cxigencia para cl funcionamiento eficienic del sistema juridico; pues tenicndo cn cuenta que la regla
de la onerosidad de la prestaci6a sc incrementa cuando ¢l riesgo de insolvencia es mayor, las garan(ias
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una faceta mas del riesgo empresarial asumido voluntariamente por todo sujeto
cuando se interrelaciona. Asi, no cabe afirmar que el acreedor por responsabilidad
extracontractuat deba asumir ningin tipo de riesgo empresarial. Este criterio ha
sido asumido por la “Ley Clivencia” en el articulo 91.5.° al otorgar un privilegio
general a los acreedores por responsabilidad extracontractual 21,

permiten reducir aquella onerosidad y, ademas, supondran unz reduccién de los costes de vigilancia
de la conducta del deudor; por otro lado, se ovitardn cosies de negociacion entre los acreedoses para
determinar la prioridad entre sus créditos (Corvero Loeato, op. ult. cit, p. 35). Vid. adde. Jackson
¥ KRONMAN, op. cit, nota 38, pp. 1143 ss., en especial pp. 1148 y 1158 ss..

' La “Propuesta Rojo” (art. 125.1.1.%) inclufa como primer crédito con privilegio general el crédito
cxtracontractual.



