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1. Introduccién

El articulo 155 de la Ley Concursal
sienta —con caréacter general- las bases que
regulan la transmision de activos afectos a
creditos con privilegio especial delimitando,
por un lado, los requisitos que deben concurrir
para proceder a la enajenacion de dichos acti-
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vos en sede concursal y, por otro, el alcance
de los derechos del acreedor privilegiado.

En este sentido, y a pesar de que las ul-
timas modificaciones de la Ley Concursal han
reducido los privilegios y preferencias de los
referidos acreedores, lo cierto es que el preci-
tado articulo 155 pretende garantizar —en ma-
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yor 0 menor parte— la satisfaccién de los crédi-
tos afectos a una garantia real.

A grandes rasgos —y como desarrolla-
remos a continuacién— el articulo 155, en su
apartado cuarto, dota al acreedor privilegiado
de cierta posicion de control en relacion con la
transmision del activo afecto a dicho privilegio,
posibilitando su veto a la enajenacion del acti-
vo en determinados supuestos; si bien, ésta
facultad ha sido, en cierta medida, delimitada
por las ultimas modificaciones normativas.

Asimismo, y por lo que respecta al des-
tino que se le debe dar al precio obtenido con
la transmision de estos bienes afectos a privi-
legios, el apartado 5° del referido articulo, que
fue introducido en la reforma concursal opera-
da en virtud de la Ley 9/2015 de 25 de mayo,
de medidas urgentes en materia concursal, ha
delimitado el importe que el acreedor privile-
giado hara suyo en unos términos que ya han
generado diferentes interpretaciones por los
diversos Organos Judiciales.

La finalidad del presente articulo es
analizar, en el marco del precitado articulo, los
derechos del acreedor privilegiado respecto de
la enajenacion de activos afectos al privilegio y
la limitacién de los mismos.

2. Posicion del acreedor privilegiado
ante la transmision de activos
afectos al privilegio

Como ya hemos adelantado, el articulo
155, en sus apartados 3° y 4°, determina las
bases para la enajenacion de bienes vincula-
dos a garantias reales; asi, y segun lo previsto
por el precitado articulo la enajenacion de los
activos afectos a un privilegio especial debera

realizarse, con caracter general, en subasta; si
bien, el juez podra autorizar la venta directa
respetando las siguientes reglas:

Si el activo se transmite en el seno del
convenio debera satisfacerse el crédito con
privilegio especial, o, en su defecto, el crédito
pendiente de pago quedara reconocido en el
concurso con la clasificacion correspondiente.

En el supuesto de que la enajenacion
se materialice al margen del convenio los re-
quisitos para autorizar la venta directa seran (i)
gue el precio de venta sea superior al minimo
pactado, considerandose como tal el valor del
activo fijado en el titulo en el que se hubiera
constituido la garantia real —Auto Audiencia
Provincial de Méalaga 192/2015 de 29 de sep-
tiembre (JUR 2016\233890)—; (ii) que el pago
sea al contado; y (iii) que a la operacién se le
dé la misma publicidad que a la subasta con la
finalidad de que, en su caso, se pueda mejorar
el precio de venta.

En este sentido, y como razona el Juz-
gado de lo Mercantil nimero 6 de Madrid en
su Auto de 2 de febrero de 2015 (JUR
2015\85857), el Legislador ha pretendido, en
sede de convenio, que se garantice el cobro
integro del crédito privilegiado mientras que, al
margen del convenio, su voluntad ha sido difi-
cultar la realizacion de bienes por un precio
inferior al que se fij6 de mutuo acuerdo como
valor de tasacién al constituirse la garantia
real.

Al hilo de lo anterior, cabe manifestar
que el articulo 149 de la Ley Concursal —
tomando como base el articulo 155 del referido
cuerpo legal- ha delimitado la posicion del
acreedor privilegiado en sede de liquidacion,
diferenciando si la transmision del activo afec-
to se materializa integrandolo en una unidad
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productiva, establecimiento o explotacién o, en
su caso, de forma individual.

(i) De la transmisién de activos afec-
tos a privilegio integrados en unidades
productivas, establecimiento o explotacio-
nes: de los presupuestos en los que se
exige la conformidad del acreedor privile-
giado.

El articulo 149, en su apartado 2°, sien-
ta las bases de la enajenacién, en sede de li-
quidaciéon, de unidades productivas, estable-
cimientos o explotaciones en los que se inte-
gran activos afectos a un privilegio especial en
el sentido de exigir, en aquellos supuestos en
los que el precio no alcance el valor de la ga-
rantia en los términos establecidos en el ar-
ticulo 94.5 de la Ley Concursal, la conformidad
de, al menos, el 75% del pasivo privilegiado
afectado por dicha transmision que tengan de-
recho de ejecucion separada.

Asimismo, el precitado articulo determi-
na que no sera preceptiva la conformidad de
los referidos acreedores en los siguientes su-
puestos:

Cuando el precio de venta cubra el va-
lor de la garantia —o sea superior al mismo—; o

Si la transmision del activo se materiali-
za con la subsistencia de la garantia y, por en-
de, con la subrogacion del adquirente en la
posicion del deudor.

En este sentido, debemos poner de
manifiesto que, a pesar de la exhaustividad del
articulo 149.2 de la Ley Concursal, nos encon-
tramos con una laguna legal por cuanto que
nuestro Legislador no ha previsto qué criterio
mantener en aquellos supuestos en los que los
acreedores no tengan derecho de ejecucion
separada y, ademas, el precio no cubra el va-
lor de la garantia ni se prevea la subrogacion

hipotecaria; cuestion que, a dia de hoy, no ha
sido resuelta por nuestra Jurisprudencia.

(ii) De la transmision de activos afec-
tos a un crédito con privilegio especial de
forma individual.

Al hilo de lo anterior, en aquellos su-
puestos en los que se pretenda materializar la
transmision individualizada de activos vincula-
dos a creditos privilegiados, la posicion del
acreedor vendra determinada, en definitiva,
por el hecho de que tenga reconocido el dere-
cho de ejecucion separada sobre el activo
afecto.

En principio nos encontramos con una
cuestiéon pacifica, asi, y a modo de ejempilo,
podemos citar el Auto del Juzgado de lo Mer-
cantil numero 6 de Madrid de 6 de marzo de
2016 (JUR 2016\135448), en el que se deter-
mina que aquel acreedor que haga valer dicho
derecho de ejecucion separada —mediante el
pertinente escrito de alegaciones al plan de
liquidacion— se encontrara facultado, en todo
caso, para vedar la transmisién del activo y
continuar con el procedimiento de ejecucion
hipotecaria instado y, ello, de conformidad con
lo previsto en el articulo 57 de la Ley Concur-
sal.

No obstante, en caso de que el acree-
dor hipotecario no tenga reconocido un dere-
cho de ejecucion separada, podra oponerse a
la transmision del activo mediante venta direc-
ta si no se cumplen los requisitos establecidos
en el articulo 155.4 de la Ley Concursal; nues-
tro Tribunal Supremo, en su sentencia
491/2013 de fecha 23 de Julio (RJ 2013,5203)
—al interpretar el alcance del apartado tercero
del meritado articulo—, determiné que no se
podian obviar los derechos del acreedor hipo-
tecario que se reconocen en el precitado ar-
ticulo.
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Lo anteriormente expuesto podria en-
contrar su excepcion en aquellos supuestos en
los que un plan de liquidacion aprobado judi-
cialmente hubiera previsto la venta directa del
activo vinculado a privilegio —obviando las re-
glas previstas en el articulo 155 de la Ley
Concursal- sin que el acreedor privilegiado
hubiera realizado alegacion alguna al respec-
to; si bien, tras las uUltimas modificaciones Le-
gislativas, algunos Juzgados han considerado
que las previsiones contenidas en dicho pre-
cepto son normas de Derecho necesario —Auto
del Juzgado de lo Mercantil de Oviedo de fe-
cha 31 de octubre de 2016- y, por ende, no
pueden obviarse, en el sentido de que la falta
de alegaciones al plan de liquidacion no priva
al acreedor privilegiado de la posibilidad de
vetar la venta directa sino concurren los requi-
sitos expuestos.

3. Del destino del importe obtenido
con la transmision de activos vin-
culados a créditos privilegiados

La Ley 9/2015 de 25 de mayo, de medi-
das urgentes en materia concursal modifica el
articulo 155 de la Ley Concursal en el sentido
de incluir el apartado 5° en el que —con una
redaccion no muy precisa— se contempla el
limite del importe que se abonara al acreedor
privilegio tras la venta del activo vinculado a su
privilegio en los términos “en cantidad que no
exceda de la deuda originaria, correspondien-
do el resto, si lo hubiere, a la masa activa del
concurso*.

En este sentido, y habida cuenta de que
el Legislador delimit6 la extension del privilegio
especial al 90% del valor de la garantia —
articulos 90.3, 94.5 de la Ley Concursal y Dis-
posicion Adicional Cuarta del referido cuerpo

legal-, nuestros Juzgados y Tribunales han
mantenido criterios diferenciados respecto del
alcance del apartado 5 del articulo 155 del re-
ferido cuerpo legal.

(i) Criterio extensivo.

Como hemos adelantado, un sector ju-
risprudencial —entre el que podemos citar al
Juzgado de lo Mercantil nimero 1 de Oviedo,
en su Auto de fecha 31 de octubre de 2016—
ha determinado que, tras la introduccion del
apartado 5° del articulo 155 de la Ley Concur-
sal, y una vez abortada la posibilidad de un
convenio, deberan quedar sin efecto las reglas
de calculo fijadas por los articulos 90.3 y 94.5
de la Ley Concursal para delimitar el privilegio
especial y, por ende, dicho privilegio volvera a
su extension originaria —redaccion original de
la Ley 22/2003- y cubrira el principal y los in-
tereses con el Unico limite de la cobertura de
la garantia real.

La logica de la referida interpretacion la
encontramos en la redaccion literal del merita-
do articulo que no delimita su ambito de apli-
cacién a determinados supuestos sino que,
por el contrario, tiene vocacion de generalidad.

En definitiva, en base a dicho criterio
extensivo —y si el importe obtenido con la
transmision lo permite— el acreedor hipotecario
podr& ver satisfechos la totalidad de los impor-
tes adeudados en concepto de principal e in-
tereses —dentro de la cobertura de la garantia
real—, al margen de la limitacion de su crédito
privilegiado en sede concursal.

(i) Criterio restrictivo.

No obstante lo anterior, este criterio ex-
tensivo no es mantenido de forma unanime por
los Juzgados y Tribunales, por cuanto que otro
sector ha determinado que el apartado 5° del
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articulo 155 de la Ley Concursal Unica y exclu-
sivamente resulta de aplicacion en aquellos
supuestos en los que el activo afecto se
transmite en el seno del procedimiento ejecuti-
vo instado por el acreedor. Asi, segun este cri-
terio, si el acreedor no tiene derecho de ejecu-
cibn separada soélo podra ver satisfecho su
crédito privilegiado con las limitaciones previs-
tas en los articulos 90.3, 94.5 de la Ley Con-
cursal y Disposicion Adicional Cuarta de la me-
ritada normativa, en este sentido, se pronun-
cian el Juzgado de lo Mercantil nimero 3 de
Barcelona, en su Auto de fecha 3 de noviem-
bre de 2016, y el Juzgado de lo Mercantil nu-
mero 2 de Malaga, en su Auto de fecha 2 de
junio de 2016.

La referida interpretacion se sustenta en
la Exposicion de Motivos de la Ley 9/2015 de
25 de mayo, en la que —al explicar las causas
por las que se incorpora el indicado apartado—
se hace alusion a la armonizacion de la norma
con el articulo 140.4 de la Ley Concursal; ar-
ticulo, este dltimo, en el que se reconoce el
derecho del acreedor privilegiado, en el caso
de que se incumpla el convenio al que éste se
hubiera vinculado, de ejecutar la garantia real
prestada a su favor.

A ello debemos afadir —segun sostie-
nen los partidarios de este criterio restrictivo—
que esta interpretacion iria en consonancia
con la limitacién de los privilegios impuesta por
los articulos 90.3 y 94.5 de la Ley Concursal.

Teniendo en cuenta lo anteriormente
expuesto —y lo reciente de la norma— tendre-
mMOos que esperar a que existan mas pronun-
ciamientos judiciales sobre esta cuestion para
conocer con certeza el criterio que se instaura
en relacién con la extension del apartado 5°
del articulo 155 de la Ley Concursal.
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