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RESUMEN: El presente trabajo analiza críticamente el tratamiento que la vigente Ley 
Concursal española (Ley 22/2003) otorga, dentro del procedimiento concursal, a los 
créditos que gozan de fianza de terceros tanto antes como después de la reforma de 
la anterior ley llevada a efectos por el real decreto Ley 3/2009.
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ABSTRACT: This paper critically analyzes the treatment that the current Spanish insol-
vency Act (Act 22/2003) provides, in the bankruptcy procedure, to the credit bonded 
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by a third person, both before and after the reform of the previous Act made by Royal 
decree Act 3/2009.

KEYWORDS: Bankruptcy procedure, bankruptcy credit, bankruptcy credit ratings, credit 
bonded by third.

I. CONSIDERACIONES PREVIAS

Los créditos que disfrutan de fianza de tercero vienen contemplados en el artículo 
87.6 de la Ley Concursal española (en lo sucesivo, LC) como un supuesto especial 
de reconocimiento, y el reconocimiento de créditos, sea especial o no, resulta im-
prescindible y esencial para la determinación de la masa pasiva del concurso y para 
la clasificación de los créditos de este. La LC clasifica los créditos del concurso (arts. 
89-93) en privilegiados, ordinarios y subordinados1, clasificación esta que aparece 
como primordial o “piedra de toque” de todo sistema concursal2. La clasificación de 
los créditos, en palabras de la Exposición de Motivos de la LC, constituye una de 
sus innovaciones más importantes “porque reduce drásticamente los privilegios y 
preferencias a efectos del concurso […]. Se considera que el principio de igualdad 
de tratamiento de los acreedores ha de constituir la regla general del concurso, y 
que sus excepciones deben ser muy contadas y siempre justificadas”, añadiéndose 
que dichas excepciones son positivas (créditos privilegiados) o negativas (créditos 
subordinados) en relación con los créditos ordinarios.

1. La subordinación de créditos en la 
Ley Concursal española y sus consecuencias

Los créditos subordinados3 constituyen una nueva categoría que introdujo la 
LC en su artículo 92 para clasificar aquellos que merecen ser postergados tras 

1 Sobre clasificación de créditos en la Ley Concursal cfr., entre otros, ALONSO LEDESMA, C., 
“delimitación de la masa pasiva: las clases de créditos y su graduación”, en AA.VV., Derecho 
concursal. Estudio sistemático de la Ley 22/2003 y de la Ley 8/2003 para la reforma concursal (dir. 
GARCíA VILLAVERDE, R./ALONSO UREBA, A./PULGAR EzQUERRA, J.), madrid, 2003, pp. 357-408; 
GARRIDO, j.m., “La graduación de créditos”, en AA.VV., La reforma de la legislación concursal 
(dir. ROJO, A.), madrid, 2003, pp. 225-245; PANTALEÓN PRIETO, F., “de la clasificación de 
los créditos”, en AA.VV., Comentarios a la Ley Concursal (dir. FERNÁNDEz DE LA GÁNDARA, L./
SÁNCHEz ÁLVAREz, M.M.), madrid, 2004, pp. 501-540.

2 GARRIDO, J.M., “La graduación de créditos”, cit., p. 225.
3 Sobre créditos subordinados en particular cfr., además de la bibliografía citada en nota 

anterior, RUIz-RICO RUIz, C., “En torno a los controvertibles créditos subordinados”, en 
AA.VV., Estudios sobre la Ley Concursal. Libro homenaje a Manuel Olivencia, t. IV, Madrid 2005, 
pp. 3839-3860; SASTRE PAPIOL, S., “Los créditos subordinados”, en AA.VV., Estudios sobre la 
Ley Concursal. Libro homenaje a Manuel Olivencia, t. IV, madrid 2005, pp. 3913-3933; VEIGA 
COPO, A.B., “Los créditos subordinados en la Ley Concursal”, rdbb n.º 102, abril-junio de 
2006, pp. 9-69.
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los ordinarios por diversas razones, entre las que se encuentran que sus titulares 
estén especialmente vinculados con el concursado4 (art. 92.5º), ocupando en la 
redacción originaria de la LC estos últimos la posición 5ª, es decir, la penúltima 
dentro de una enumeración de 6, y la posición antepenúltima dentro de una enu-
meración de 7, en la redacción vigente. Por su parte, el artículo 93 LC se ocupa 
de precisar qué se entiende por personas especialmente relacionadas o vinculadas 
con el concursado según sea persona física o jurídica. Estas relaciones no se basan 
solo en el parentesco o la convivencia de hecho, puesto que, en caso de que el 
concursado sea persona jurídica, se extienden a los socios con responsabilidad 
por las deudas sociales o con una participación significativa en el capital social, 
así como a los administradores de hecho o de derecho, a los liquidadores y a las 
sociedades del mismo grupo5.

Las consecuencias o efectos que comporta que un crédito sea clasificado como 
subordinado son muy graves, tanto si el concurso desemboca en un convenio 
como si desemboca en una liquidación, pues –dicho en apretada síntesis– entre 
las más relevantes están que sus titulares pierden las garantías y privilegios de que 
disfrutaban sus créditos (art. 97 LC), carecen del derecho de adhesión y de voto en 
la junta de acreedores (art. 122. 1.1.º LC), se someten a las mismas quitas que los 
ordinarios y sufren una espera mayor (art. 134.1.4.º LC). En caso de liquidación, 
además, el pago de los créditos subordinados no se realizará hasta que no hayan 
sido íntegramente satisfechos los créditos ordinarios (art. 158.1 LC) llevándose a 
cabo por el orden legalmente establecido y, en su caso, a prorrata dentro de cada 
número (arts. 92 y 158.2 LC). Por consiguiente, todos los créditos subordinados, 
y en especial los de personas relacionadas con el deudor que figuran en las últimas 
posiciones, son considerados, como “antítesis del privilegio”, esto es, como una 

4 ÁVILA DE LA TORRE, A./CURTO POLO, M., “La subordinación del crédito de las personas 
especialmente relacionadas con el concursado”, en AA.VV., Estudios sobre la Ley Concursal. 
Libro homenaje a Manuel Olivencia, t. IV, madrid 2005, pp. 3537-3567; IGLESIAS PRADA, j.L./
VAQUERIzO ALONSO, A., “Sobre la subordinación legal en el concurso de los créditos perte-
necientes a las personas especialmente relacionadas con el deudor”, en AA.VV. Estudios sobre 
la Ley Concursal. Libro homenaje a Manuel Olivencia, t. IV, madrid 2005, pp. 3731-3757; SÁNCHEz 
CALERO, F., “La subordinación legal de créditos en caso de concurso de una sociedad”, en 
AA.VV., Estudios sobre la Ley Concursal. Libro homenaje a Manuel Olivencia, t. IV, Madrid, 2005, 
pp. 3893-3911.

5 Sobre esta causa de subordinación y su dudosa razonabilidad cfr., además de la bibliografía 
mencionada en nota anterior, ALONSO LEDESMA, C., “delimitación de la masa pasiva: las 
clases de créditos y su graduación”, cit., pp. 390 y ss.; PANTALEÓN PRIETO, F., “de la cla-
sificación de los créditos”, cit., p. 539; MERCADAL VIDAL, F., en AA.VV., Nueva Ley Concursal 
(coord. SALA, A./MERCADAL, F./CUEVILLAS, A.), Barcelona, 2004, pp. 453 y ss.; CORDERO 
LOBATO, E., en AA.VV., Comentarios a la Ley Concursal (coord. BERCOVITz RODRíGUEz-CANO, R.), 
vol. I, Madrid, 2004, pp. 1100 y ss.; MANzANARES SECADE, A./VILLORIA RIVERA, i., “Algunos 
apuntes sobre los créditos subordinados en la nueva Ley Concursal”, rjel, 2004, t. 2, pp. 
1828 y ss.
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excepción negativa a la par condicio creditorum y como una sanción legal proyectada 
sobre determinados acreedores6.

La razón de realizar esta breve consideración previa sobre los créditos subordi-
nados de personas especialmente relacionadas con el deudor es que estos están en 
íntima conexión con la interpretación del artículo 87.6 LC relativo a los créditos 
en los que el acreedor disfrute de fianza de tercero7, como se tendrá ocasión de 
comprobar más adelante.

2. La importancia de la fianza en el sistema crediticio

Es práctica muy habitual en el mercado crediticio la concesión de operaciones 
de riesgo con fianza o aval de tercero, quien de forma habitual suele ser una de 
las personas especialmente relacionadas con el deudor, es decir, de aquellas a las 
que alude el artículo 92.5 LC8.

Como certeramente ha puesto de manifiesto OLIVENCIA9, es sumamente impor-
tante el papel que cumplen las garantías en general, y específicamente la fianza, 
en un sistema que tiene como una de sus notas características el de ser crediticio, 
es decir, basado en el crédito como forma de aplazamiento de las obligaciones 
y como valor económico transmisible. La garantía no es sino un instrumento de 
protección del crédito. Crédito y garantía se vinculan estructural y funcionalmente 
y se complementan y compensan: el crédito desnudo es pura confianza, la garantía 
es refuerzo de la debilidad en la confianza, de la desconfianza. En definitiva, el 
crédito comporta riesgo y la garantía tiende a cubrirlo. Con todo, la función de 
la garantía no debe contemplarse solo en la relación jurídica singular (acreedor-
deudor), sino –con una visión sistémica– en el conjunto de un sistema económico 
crediticio, basado en el crédito como factor de la financiación. Pues bien, la 
actuación eficaz del sistema económico crediticio como motor de la economía 
exige la justa protección de los acreedores frente a los riesgos de sus derechos y, 
sobre todo, del acreedor profesional, que basa su actividad en la recuperación de los 
créditos concedidos y cuya solvencia depende, como no podía ser de otra manera, 
del grado de cumplimiento de sus clientes. 

6 En este sentido cfr., entre otros, ALONSO LEDESMA, C., “delimitación de la masa pasiva: las 
clases de créditos y su graduación”, cit., p. 361. Sin embargo, no faltan voces que opinan 
de distinta manera, como GARCíA-CRUCES, j.A., “La clasificación de los créditos en los que 
un tercero disfrute de fianza prestada por una ‘persona especialmente relacionada con el 
concursado’”, rdbb n.º 109, enero-marzode 2008, p. 108, donde niega que la subordinación 
encierre un castigo o sanción. 

7 BETANCOR SANCHEz, V.E./ESTUPIñÁN CÁCERES, R., “A propósito del artículo 87.6 de la Ley 
Concursal”, RDCP n.º 3, 2005, pp. 179 y ss.

8 SERRANO GIL DE ALBORNOz, F.j., “Banca y Concurso”, en AA.VV., Las claves de la Ley Concursal 
(dir. QUINTANA CARLÓ, I./BONET NAVARRO, Á./GARCíA-CRUCES GONzÁLEz, j.A.), Navarra, 
2005, p. 594.

9 OLIVENCIA RUIz, M., “La calificación en el concurso de créditos garantizados por terceros”, 
aamn n.º 45-46, 2009, pp. 384-386.
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Esta visión sistémica de la garantía en el mercado del crédito tiene que tener 
especial sentido en el derecho concursal, como derecho del mercado del crédito, 
resultando, pues, evidente que el derecho que rige el mercado debe velar por su 
correcto funcionamiento, estableciendo un sistema de fuerzas que en su composi-
ción garantice un justo equilibrio de los intereses afectados. El endurecimiento en la 
regulación de las garantías comportaría inexorablemente un encarecimiento y unas 
restricciones que repercutirían sobre los acreditados y, en definitiva, sobre la eco-
nomía del crédito. La LC es y debe ser consciente de la incidencia que la regulación 
del concurso tiene en las garantías y en el mercado del crédito; de ahí que OLIVENCIA 
manifestara lo paradójico que resulta que la garantía buscada en refuerzo del crédito 
fuese causa de su degradación, conclusión a la que llegaba un sector de la doctrina en 
la interpretación del artículo 87.6 LC antes de la reforma llevada a cabo por el Real 
decreto-Ley 3/2009 (en adelante, RDL 3/2009)10. Ello traería consigo tal profunda 
transformación del mercado del crédito y de la actitud de las entidades bancarias que 
se verían abocadas a cerrar vías adecuadas de financiación de proyectos personales 
y empresariales11, pues las entidades de crédito son, muy a su pesar sin duda, unas 
de las más relevantes protagonistas de los procesos concursales12.

3. Contenido y sistemática del trabajo

Terminadas estas breves consideraciones previas necesarias para la mejor compren-
sión del tema a tratar, a continuación expondremos el análisis y las interpretaciones 
posibles del artículo 87.6 LC antes y después de la reforma operada por el RDL 
3/2009 y, en consecuencia, cuál era y cuál es la clasificación que corresponde, 
dentro del concurso, al crédito que disfruta de fianza de tercero.

II. EL ARTíCULO 87.6 DE LA LEY CONCURSAL ANTES 
DE LA REFORMA OPERADA POR EL RDL 3/2009

1. El tenor del precepto, antecedentes y análisis

Hemos de destacar que antes de la reforma llevada a cabo por el RDL 3/2009 el 
tenor del artículo 87.6 LC era el siguiente: “Los créditos en los que el acreedor 

10 Ello nos condujo en su momento a criticarlo; cfr. BETANCOR SÁNCHEz, V.E./ESTUPIñÁN CÁ-
CERES, R., “A propósito del artículo 87.6 de la Ley Concursal”, cit., p. 183, sostuvimos que 
dicha interpretación resultaba absurda, perversa, contraria a toda lógica y tremendamente 
perturbadora del sistema financiero de cualquier país”. 

11 HIDALGO ROMERO, R., “Clasificación de créditos afianzados por personas especialmente 
relacionadas con el deudor (Comentario a la Sentencia de la Sección 153 de la AP Barce-
lona de 29 de junio de 2006, Ponente: ilmo Sr. d. ignacio Sancho Gargallo)”, rdcp n.º 6, 
2007, p. 317.

12 URíA FERNÁNDEz; F., “Las reformas de la Ley Concursal y las entidades de crédito”, Diario 
la Ley n.º 7240, 14 de septiembre de 2009, p. 1.
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disfrute de fianza de tercero se reconocerán por su importe sin limitación alguna y 
sin perjuicio de la sustitución del titular del crédito en caso de pago por el fiador. 
En la calificación de estos créditos se optará, en todo caso, por la que resulte me-
nos gravosa para el concurso entre las que correspondan al acreedor o al fiador”.

El artículo 87 LC, bajo la denominación “Supuestos especiales de recono-
cimiento”, se ubica en la Sección 2ª (“de la comunicación y reconocimiento de 
créditos”) del Capítulo III (“de la determinación de la masa pasiva”) del Título IV 
(“del informe de la administración concursal y de la determinación de las masas 
activa y pasiva del concurso”).

El contenido del artículo 87.6 aparece por vez primera en el Anteproyecto de 
LC de 2001 y de ahí pasó al Proyecto de 200213, no sufriendo modificación alguna 
en su tramitación parlamentaria, pese a las nefastas e irrazonables consecuencias 
que para el acreedor principal se podían derivar de su exclusiva literalidad. En el 
Congreso de los diputados solo se presentó una enmienda a este precepto por el 
Grupo Parlamentario Catalán CIU, en concreto la n.º 50214, en la que proponía se 
eliminase el contenido del segundo inciso del hoy artículo 87.6 LC. dicho grupo 
parlamentario justificaba tal enmienda de la forma siguiente:

Es de difícil comprensión que la Administración judicial al calificar el crédito, y por 
tanto, con anterioridad al pago por el fiador, pueda hacer un ejercicio intuitivo en 
torno a la calificación del crédito del acreedor principal, pues lo normal es que opere 
el pago por subrogación adquiriendo el fiador los mismos derechos que ostenta aquél 
conforme previene el artículo 1.212 del Código Civil. Y de no efectuarse el pago el 
crédito del acreedor no pueda estar sometido a otra calificación que no sea la que 
corresponda de acuerdo con lo previsto en el PLC.

La señalada justificación a la enmienda no aprobada se acercó, mas no alcanzó a 
prever los perniciosos efectos que derivarían al mantenerse la redacción de dicho 
precepto para el titular del crédito que goza de fianza de tercero. A nuestro juicio, 
se debió efectuar una mejor justificación, pues no procedía, como veremos, eli-
minar dicho inciso, sino ofrecer una redacción adecuada y alternativa del mismo.

Partamos de que el artículo 87 LC contempla supuestos especiales de reconoci-
miento de créditos. Como es sabido, el reconocimiento de créditos (art. 86 LC) es 
la operación concursal, competencia exclusiva de la administración del concurso, 
en virtud de la cual los créditos que han sido debidamente comunicados se incluirán 
en su caso en la lista de acreedores. Pues bien, el artículo 87 citado, como se ha 
adelantado, prevé reglas particulares sobre el modo de proceder en el momento 
de reconocer créditos que por razones distintas (créditos condicionales, litigiosos, 

13 El número del artículo era en ellos el 86.6.
14 Cfr. BoCG-Congreso de los diputados, Serie A, n.º 101-15, de 2 de diciembre de 2002.
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etc.) han merecido una regulación especial15, preguntándonos dónde radicaba la 
especialidad en el reconocimiento de los créditos que goza de fianza de terceros.

Nos encontramos con que la especialidad no parecía radicar en el inciso 
primero, pues a nuestro entender su contenido resulta una obviedad que nada 
nuevo aporta y no presenta mayores problemas interpretativos. En efecto, su 
primera parte establece que los créditos cuyo titular goce de fianza de tercero se 
reconocerán por su importe sin limitación alguna, regla que resulta lógica y más 
que evidente, pues la fianza no implica modificación alguna de la cuantía debida 
por el deudor; de ahí que algunas voces hayan sostenido que su enunciado es 
correcto16 y perfectamente congruente con el significado de la fianza17. La se-
gunda parte del mismo inciso primero añade que lo anterior es así “sin perjuicio 
de la sustitución del titular del crédito en caso de pago por el fiador”. A nuestro 
juicio, tal manifestación significa que, cuando el reconocido en el concurso sea el 
crédito que goce de fianza, aunque después pague el fiador al acreedor afianzado, 
la amplitud del crédito reconocido a aquél no variará por tal circunstancia, esto 
es, por la subrogación del fiador, lo que, en definitiva, también resulta obvio18. 

La especialidad, de existir, solo podía encontrarse en el inciso segundo del men-
tado precepto, como así se ha reconocido unánimemente, inciso cuya defectuosa 
redacción generó una gran polémica, fundamental aunque no exclusivamente en 
la doctrina. Pues bien, es este el que merecía un profundo análisis de su sentido 
y alcance, ya que su lectura estrictamente literal podía conducir, a nuestro juicio, 
a una interpretación absurda, alejada de todo parámetro de razonabilidad y con 
consecuencias muy graves que no creímos hubieran sido las buscadas por el le-
gislador. Recordemos que el tenor del mismo era el siguiente: “En la calificación 
de estos créditos se optará, en todo caso, por la que resulte menos gravosa para el 
concurso entre las que correspondan al acreedor y al fiador”. debemos comenzar 
precisando que aun cuando el precepto habla expresamente de “calificación” se está 
refiriendo a “clasificación”, pues conforme a la propia LC, los créditos se clasifican19 

15 En este sentido cfr. CORDERO LOBATO, E., Comentarios a la Ley Concursal (coord. por R. BER-
COVITz RODRíGUEz-CANO), cit., p. 1024.

16 MERCADAL VIDAL, F., Nueva Ley Concursal (coord. SALA, A./MERCADAL, F./CUEVILLAS, A.), cit., 
p. 437.

17 CORDERO LOBATO, E., Comentarios a la Ley Concursal (coord. por BERCOVITz RODRíGUEz-CANO), 
cit., p. 1031.

18 Esto no significa que los conceptos indemnizatorios distintos del importe total del crédito, 
previstos en el artículo 1838 C.C., no pueda cobrarlos el fiador que paga, pero para ello 
debe haber solicitado, previamente a dicho pago, el reconocimiento de su crédito como 
sujeto a condición suspensiva (la posibilidad de su pago por él). Esta solicitud debe hacerla 
en tiempo y forma si no quiere ver su crédito clasificado de subordinado por intempestivo 
(cfr. art. 92.1 LC). de no hacer tal solicitud, si después paga, solo le cabe aprovecharse 
de la comunicación y reconocimiento del crédito del acreedor principal, subrogándose 
en la cuantía estricta del crédito de aquel.

19 Cfr. Sección 3.ª del Capítulo III del Título IV de la LC que lleva por rúbrica: “de la clasifi-
cación de los créditos”.
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y el concurso se califica20. Pero, dejando de lado esta precisión terminológica, 
vamos a continuación a exponer resumidamente la postura que junto a Betancor 
sostuvimos desde 2004 intentando clarificar el aludido inciso21.

Para ello, comenzaremos por exponer la interpretación estrictamente literal 
que de él se derivaba y las consecuencias que comportaba, para después continuar 
con la interpretación alternativa que propusimos hasta tanto se procediera a dar 
nueva redacción al precepto objeto de nuestro estudio, sin dejar de mencionar 
también las posturas a favor y en contra de estas interpretaciones manifestadas 
por diversos y autorizados juristas.

2. Interpretación estrictamente literal

En su estricta literalidad, el inciso segundo del artículo 87.6 LC se refería a cómo 
habrían de clasificarse los créditos que gozaran de fianza de tercero, de entre las po-
sibles categorías contempladas en el artículo 89 LC (esto es, privilegiados, ordinarios 
o subordinados). En efecto, la LC disponía textualmente: “en la calificación de estos 
créditos”. Ahora bien, ¿cuáles son dichos créditos? Pues no podían ser otros, a tenor 
del precepto en examen, y utilizando como canon hermenéutico el exclusivamente 
gramatical, que aquellos de los que trataba el inciso primero del artículo 87.6 LC, es 
decir, en puridad lingüística los créditos en los que el acreedor disfrutaba de fianza 
de tercero y, por consiguiente, los créditos en los que el fiador aún no ha pagado, 
ya que si este hubiera pagado ya no serían tales. Aunque, dado lo dicho en el primer 
inciso (“y sin perjuicio de la sustitución del titular del crédito en caso de pago por 
el fiador”), también cabía extender el segundo inciso en examen a los créditos en 
los que se ha sustituido el titular del crédito por pago del fiador.

Sentado lo anterior, la LC disponía que en la clasificación de dichos crédi-
tos “se optará, en todo caso, por la que resulte menos gravosa para el concurso 
entre las que correspondan al acreedor y al fiador”, por lo que el segundo gran 
interrogante que suscitaba el susodicho inciso es qué había de entenderse por 
calificación menos gravosa para el concurso. Por “menos gravosa para el concurso” 
entendimos que sería la que conllevara la clasificación de menor rango, de manera 
que sí era posible la que implicaba clasificar el crédito como subordinado –un 
antiprivilegio–, pues tal postergación permitía emplear una mayor cantidad de 
masa activa en la satisfacción de los créditos contra la masa y en el pago de los 
créditos concursales privilegiados y ordinarios22. Ello determinaba que si, como 

20 Cfr. el Título VI de la LC que lleva por rúbrica: “de la calificación del concurso”.
21 En efecto, cfr. BETANCOR SÁNCHEz, V.E./ESTUPIñÁN CÁCERES, R., “A propósito del artículo 

87.6 de la Ley Concursal”, cit., pp. 179-187, pues debemos aclarar que, aunque este tra-
bajo no se publicó hasta el año 2005, fue remitido a la Revista desde octubre de 2004. 
de manera que nuestra posición consta desde esta última fecha.

22 PERDICES HUETOS, A.B., Fianza y concurso. Las garantías personales en la Ley Concursal, Navarra, 
2005, p. 81.
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suele ocurrir en la mayoría de los casos en la práctica, el fiador era una persona 
especialmente vinculada al deudor, aunque el acreedor principal no lo fuera, el 
crédito de este había de clasificarse –lo que parecía ilógico– como subordinado; 
reiteramos, no por ser el acreedor afianzado, sino por ser el fiador persona espe-
cialmente relacionada con el deudor concursado23. La LC en este inciso, sin que 
pudiéramos alcanzar a entender el porqué, estaba sancionando fundamentalmente 
al acreedor afianzado, atribuyendo a su crédito una clasificación en el concurso 
que no era la que per se le correspondería. Eventualmente, pero por lo dicho será 
lo menos frecuente, también podría verse sacrificado el interés del fiador, pues 
caso de no ser este persona vinculada con el deudor y gozar de alguna garantía 
real para el reembolso, si al crédito del acreedor le correspondía la clasificación 
de ordinario, por ejemplo, esta misma clasificación será la que corresponda al 
crédito del fiador, pues es la menos gravosa para el concurso. A diferencia del 
acreedor afianzado, el sacrificio, en este caso, del fiador tendría su razón de ser 
en la subrogación de este en el lugar de aquel.

En nuestra consideración, con la interpretación literal expuesta, y como ya 
se ha esbozado, se sacrificaba sin razón alguna el interés del acreedor afianzado, 
haciéndole, a efectos del concurso, de peor condición que el acreedor que no 
gozara de fianza. Esta interpretación, como puede fácilmente comprenderse, 
resultaba absurda, perversa, contraria a toda lógica e intensamente perturbadora 
del sistema financiero en cualquier país. ¿Qué entidad crediticia, por ejemplo, se 
atrevería a solicitar fianza para asegurar su crédito si el fiador es persona especial-
mente vinculada, sabiendo que se hallarán mermadas sus posibilidades de cobro en 
caso de concurso del deudor principal? Sostener tal interpretación podría implicar 
además el fin del instituto de la fianza o, al menos, la pérdida de confianza en la 
misma por el hecho de pugnar con su esencia.

Sin embargo, en nuestra doctrina la interpretación estrictamente literal del 
precepto fue defendida por diversos y muy autorizados juristas, quienes no 
consideraban posible que el precepto soportara ninguna otra, algunos a pesar 
de lamentar su excesivas consecuencias, y llegando incluso otros a justificar el 
precepto con argumentos tales como evitar situaciones de infracapitalización en 
sociedades, promover que el acreedor intente cobrar su crédito fuera del concurso 
del deudor, etc.24.

23 Resulta, además, interesante dejar planteado un supuesto que la LC no previó y que consiste 
en saber qué clasificación debe darse al crédito del acreedor cuando dicho crédito está 
afianzado por una pluralidad de fiadores mancomunados y sólo uno de ellos es persona 
vinculada al deudor concursado; ¿se clasificaría el importe total del crédito de subordinado 
o solo la cuantía correspondiente al fiador vinculado?

24 Sin ánimo de exhaustividad, fueron partidarios de la interpretación estrictamente literal: 
PERDICES HUETOS, A.B., “La clasificación de los créditos personalmente garantizados”, adc 
n.º 3, 2004, pp. 120 y ss.; PERDICES HUETOS, A.B., Fianza y concurso. Las garantías personales 
en la Ley Concursal, cit., pp. 77 y ss.; VEIGA COPO, A.B., “Los créditos subordinados en 
la Ley Concursal”, cit., pp. 45 y ss.; REDONDO TRIGO, F., “Una reflexión crítica sobre el 
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3. Interpretación alternativa propuesta 
y necesidad de una reforma del precepto

No podemos olvidar que en la interpretación de las normas debe atenderse a su 
espíritu y finalidad, que ha de presidir la misma, como acertadamente establece el 
artículo 3 de nuestro Código Civil. Siempre tuvimos el convencimiento de que la 
interpretación literal expuesta por lo que se refiere al acreedor afianzado no había 
sido la finalidad perseguida por el legislador25, pues, aunque ni el Anteproyecto de 
LC de 2001, ni los informes al mismo, y ni siquiera la tramitación parlamentaria 
del precepto que nos ocupa, podían ayudarnos a entender cuál era la razón que 
justificaba esta sanción al acreedor afianzado, nos pareció que no se acertó en 
su expresión gramatical y que la misma pervirtió el fin perseguido. Recordemos 
que la Exposición de Motivos de la LC sostiene que “el principio de igualdad de 
tratamiento de los acreedores ha de constituir la regla general del concurso, y que 
sus excepciones deben ser muy contadas y siempre justificadas”26. ¿Qué justificación tenía la 
excepción negativa (esto es, crédito subordinado) para el acreedor afianzado? A 
nuestro entender, no había nada que lo justificara. La clasificación del crédito del 
acreedor afianzado, lo mismo que en principio el de cualquier acreedor debe ser la 
propia, en ningún caso la del fiador. A nuestro juicio, el segundo inciso del artículo 
87.6 LC solo tendría sentido si hiciera referencia a la clasificación del crédito que 
tiene como titular no al originario acreedor, sino al fiador que ha pagado, como 
argumentaremos más adelante. 

artículo 87.6 de la Ley Concursal, la jurisprudencia de intereses y el utilitarismo”, rcdi 
n.º 710, 2008, pp. 2557 y ss.; ROJO, A., “La calificación de los créditos concursales con 
garantía personal”, adc n.º 6, 2007, pp. 529 y ss.; VALPUESTA GASTAMINzA, E., “Capítulo III. 
La determinación de la masa pasiva”, en AA.VV., Comentarios a la Ley Concursal (dir. CORDÓN 
MORENO, F.), navarra, 2004, p. 696; VALPUESTA GASTAMINzA, E.M., “El reconocimiento 
de los créditos en los que el acreedor disfrute de fianza de tercero. (Notas para una 
interpretación del arto 87.6 LC)”, rdcp n.º 8, 2008, pp. 411 y ss.; GARCíA-CRUCES, j.A., 
“La clasificación de los créditos en los que un tercero disfrute de fianza prestada por una 
‘persona especialmente relacionada con el concursado’”, cit., pp. 9 y ss.; RIVERA FERNÁNDEz, 
M., “La calificación de los créditos garantizados con fianza en el concurso de acreedores. 
¿Por qué se quiere corregir la letra de la Ley?”, rdp n.º 22, 2009, pp. 23 y ss.

25 Además, esta interpretación literal es totalmente incongruente con el supuesto de especial 
reconocimiento recogido en el artículo 87.7 LC, cuyo tenor es el siguiente: “A solicitud 
del acreedor que hubiese cobrado parte de su crédito de un avalista, fiador o deudor 
solidario del concursado, podrán incluirse a su favor en la lista de acreedores tanto el 
resto de su crédito no satisfecho como la totalidad del que, por reembolso o por cuota 
de solidaridad, corresponda a quien hubiere hecho el pago parcial, aunque éste no hu-
biere comunicado su crédito o hubiere hecho remisión de la deuda”. Advirtamos que, a 
diferencia de la interpretación literal que se desprende del segundo inciso del artículo 
87.6, el artículo 87.7 LC trata de evitar que quede perjudicado el acreedor que obtuvo el 
pago parcial en cuestión. En este mismo sentido cfr. CORDERO LOBATO, E., Comentarios a la 
Ley Concursal (coord. por BERCOVITz RODRíGUEz-CANO, R.), cit., p. 1036; MERCADAL VIDAL, 
F., Nueva Ley Concursal (coord. por SALA, A./MERCADAL, F./CUEVILLAS, A.), cit., p. 437.

26 El resaltado es nuestro.
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Partiendo de que, como se ha destacado, el inciso segundo del precepto 
solo tendría justificación si se entendiera referido a la clasificación del crédito 
que tuviera como titular al fiador que ha pagado, a continuación exponemos la 
interpretación alternativa, que, aunque forzada con su literalidad27, podía salvar 
su aplicación hasta tanto se procediera a su modificación, pues, reiteremos, ¿qué 
sentido tiene que sea de mejor condición el acreedor que no goce de fianza que 
el que sí goce de ella?

La interpretación que propusimos del segundo inciso del artículo 87.6 LC fue 
que, pese a la literalidad con la que se iniciaba dicho inciso: “En la calificación 
de estos créditos”, este no se estaba refiriendo a todos los créditos que gozaban 
de fianza de tercero independientemente de quién fuera su titular, sino que solo 
estaba contemplando y haciendo referencia a la clasificación del crédito que tenía 
como titular al fiador que pagó, interpretación seguida también por un sector 
importante de nuestra doctrina28.

Hicimos la siguiente reflexión: si la LC no dijera nada acerca de cómo habría 
de clasificarse el crédito en el que su titular es el fiador del deudor concursado que 
ha pagado y, por tanto, es dicho crédito el que hay que reconocer y clasificar por 
la administración concursal, el mismo por efecto de la subrogación del fiador en el 
lugar del acreedor afianzado tendría la clasificación que correspondería al de este. 
Es decir, si el crédito del acreedor principal merecía en el concurso, por ejemplo, la 
clasificación de privilegiado, esta misma clasificación correspondería al fiador que 

27 En cambio, a juicio de OLIVENCIA, aunque también lo sostuvieron algunos otros autores, 
la literalidad del precepto permitía también la interpretación alternativa; cfr., por todos, 
OLIVENCIA RUIz, M., “La calificación en el concurso de créditos garantizados por terceros”, 
cit., pp. 395 y ss.

28 Sin ánimo de exhaustividad, en nuestra doctrina fuimos partidarios de una interpretación 
no estrictamente literal o, como también se le ha denominado, “correctora”: BETANCOR 
SÁNCHEz, V.E./ESTUPIñÁN CÁCERES, R., “A propósito del artículo 87.6 de la Ley Concursal”, 
cit., pp. 185 y ss.; BERMEJO, N., “Supuestos especiales de reconocimiento (art. 87)”, en 
AA.VV., Comentario de la Ley Concursal (dir. ROJO, A./BELTRÁN, E.), t. 1, Madrid, 2004, p. 1573; 
SERRANO GIL DE ALBORNOz, F.j., “Banca y Concurso”, cit., p. 595; PULGAR EzQUERRA, j., el 
tratamiento de las garantías personales en la nueva legislación concursal”, en AA.VV., Las 
tendencias actuales de los contratos de garantía (dir. DE ÁNGULO RODRíGUEz, L./CAMACHO DE LOS 
RíOS, j., coord. HOYOS ELIzALDE, C.), Barcelona, 2005, p. 134 y ss.; HIDALGO ROMERO, 
R., “Clasificación de créditos afianzados por personas especialmente relacionadas con el 
deudor (Comentario a la Sentencia de la Sección 15.ª de la AP Barcelona de 29 de junio 
de 2006, Ponente: ilmo. Sr. d. ignacio Sancho Gargallo)”, rdcp n.º 6, 2007, pp. 308 y ss.; 
CARRASCO PERERA, Á., Los derechos de garantía en la Ley Concursal, 2.ª ed., Navarra, 2008, pp. 
277 y ss.; CARRASCO PERERA, Á., Los derechos de garantía en la Ley Concursal, 3.ª ed., Navarra, 
2009, p. 296; PENDÓN MELéNDEz, M.A., “Cuestiones en materia de fianza y concurso (con 
especial referencia al beneficio de excusión y el reconocimiento de créditos concursales 
garantizados con fianza)”, en AA.VV., Estudios sobre la Ley Concursal. Libro homenaje a Manuel 
Olivencia, t. IIL, Madrid, 2005, p. 3056; ARIAS VARONA, F.j., “¿Cuál es la posición de los 
titulares de créditos garantizados por sujetos especialmente relacionados con el deudor?”, 
rdcp n.º 2, 2005, pp. 337 y ss.; OLIVENCIA RUIz, M., “La calificación en el concurso de 
créditos garantizados por terceros”, cit., pp. 390 y ss.
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pagó. Pero, entendimos que el legislador no quiso sin más este efecto, pues ello 
implicaba que si, por ejemplo, el fiador, como suele ocurrir, es persona especialmente 
vinculada al deudor, soslayaría la clasificación de su crédito como subordinado, 
beneficiándose de manera injustificada de la mejor clasificación del crédito del 
acreedor principal. decimos injustamente, pues en él, esto es, en el fiador, se dan las 
circunstancias “personales” que justifican, según la Exposición de Motivos de la LC, 
una excepción negativa a la par condicio creditorum. En nuestra opinión, para evitar esto 
es que el precepto decía que en la calificación de estos créditos “se optará, en todo 
caso, por la que resulte menos gravosa para el concurso entre las que correspondan 
al acreedor y al fiador”; y resulta evidente que en el supuesto señalado la que resulta 
menos gravosa para el concurso es la clasificación del crédito del fiador como subor-
dinado por ser persona especialmente vinculada con el deudor concursado. Pero si 
no fuera este el caso e hipotéticamente resultara que la clasificación del crédito del 
acreedor principal fuere, por cualquier razón, menos gravosa para el concurso que 
la que correspondería al crédito del fiador que paga, este, por imperativo del inciso 
en examen, tendría la clasificación de aquel. 

En definitiva, el segundo inciso del artículo 87.6 LC, pese a su desafortunada 
y confusa redacción, quiso evitar que si el fiador pagaba, este se subrogara sin 
más en el crédito del acreedor garantizado o principal, y así pudiera en su caso 
eludir la clasificación que correspondería per se a su crédito, cuando esta resultare 
menos gravosa para el concurso. de manera que, en conclusión, en esto radicaría 
la razón de ser de que los créditos que gocen de fianza de tercero se contemplaran 
como un supuesto especial de reconocimiento. Con lo que nos parecía claro que 
la LC quiso sancionar o penalizar, a nuestro juicio, solo al fiador-vinculado que 
paga, haciendo que la clasificación de su crédito sea, no necesariamente la que 
correspondería fruto de la plena subrogación, sino la que resultaba más beneficiosa 
para el concurso, de entre las que corresponderían al acreedor garantizado o al 
propio fiador.

Lo manifestado más arriba sí condensaba, a nuestro juicio, el espíritu y finali-
dad de la LC. de manera que, aunque la redacción del precepto en examen, en su 
conjunto, no fue todo lo clara que hubiera sido de desear, su ubicación sistemática 
y, como ya hemos adelantado, su espíritu y finalidad nos conducían a mantener 
que la interpretación alternativa que proponíamos era la que quizás debía imperar, 
pues era la única que podía tener sentido y justificación siendo, además, la que 
resultaba congruente con el artículo 87.7 LC29.

Por su parte, en el plano judicial, en la gran mayoría de las sentencias de los 
juzgados de lo mercantil y Audiencias Provinciales se impuso la interpretación 
alternativa o correctora expuesta, interpretación esta que fue además la conteni-
da en el Acta 14/2005, de la junta de jueces de lo mercantil de madrid30, junta 

29 Cfr. nota 26.
30 Puede consultarse en adc n.º 5, 2005, pp. 271 y ss.
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que, en el punto cuarto, bajo el rótulo de “unificación de criterios”, manifestó su 
unánime coincidencia en que “la interpretación más razonable del art. 87.6 de 
la Ley Concursal pasaría por entender que la calificación menos gravosa para el 
concurso entre las que correspondan al acreedor y al fiador sólo operaría en caso 
de que el fiador (que en ocasiones podría estar llamado a ser un subordinado) 
hubiese sustituido por el pago al acreedor, no siendo aplicable al crédito del 
acreedor cuando este siga teniendo tal condición”. de manera que en cierto modo 
se estaba consolidando esta doctrina judicial31, muy aplaudida por todos los que 
fuimos partidarios de dicha interpretación; y, como dijera algún autor32, así “la 
autoridad judicial respondió ejemplarmente al deber de hacer justicia”, o, como 
dijera otro33, “benditos sean los buenos jueces que corrigen las malas literalidades 
de las leyes y desechan las interpretaciones auténticas del legislador”.

Sin embargo nos constan unas pocas sentencias34 que sí abogaron por la 
interpretación estrictamente literal, esto es, que afirmaron que la subordinación 
se producía sin tener que acaecer el pago por el fiador, y por consiguiente que 
el crédito del acreedor que gozara de fianza de tercero, si el fiador era persona 
vinculada con el concursado, tenía que ser clasificado como subordinado, con 
la importante quiebra de la tan preciada seguridad jurídica que ello implicaba.

Así las cosas, la inseguridad jurídica derivada de la interpretación del artículo 
87.6 LC persistió hasta la aprobación del RDL 3/2009. La demanda de una reforma 
legislativa que permitiera criterios jurisprudenciales seguros y justos en la inter-
pretación de la LC empezó a crecer tanto entre las entidades de crédito como 
en el conjunto de la comunidad jurídica y, en efecto, algunos abogamos por una 
modificación del precepto acorde con la interpretación alternativa anteriormente 
expuesta por razones no solo de seguridad jurídica, sino también de equidad35. 

31 Son muchas las sentencias en este sentido; como muestran, a nuestro juicio, estas dos 
ejemplarizantes sentencias: sentencia del juzgado de lo mercantil n.º 1 de madrid de 5 
de julio de 2005 (AC 2005/1148, ponente Sr. Frigola i riera) y sentencia de la Sección 15 
de la Audiencia Provincial de Barcelona de 29 de junio de 2006 (AC 2007/775, ponente 
Sr. Sancho Gargallo).

32 PINTÓ, j.j., “La aplicación del artículo 87.6 de la Ley Concursal (Literalidad y justicia del 
caso concreto), adc n.º 19, 2010, p. 443.

33 CARRASCO PERERA, Á., Los derechos de garantía en la Ley Concursal, cit., p. 279.
34 dos sentencias del juzgado de lo mercantil de Cantabria de 16 y 19 de marzo de 2007 

(JUR 2007, respectivamente: 368547 y 368546, siendo ponente en ambas la Sra. Hernández 
Rodríguez) y una sentencia de la Audiencia Provincial de Tarragona de 20 de mayo de 
2008 (jur 2008/204798, cuyo ponente fue el Sr. Carril Pan).

35 URíA FERNÁNDEz; F., “Las reformas de la Ley Concursal y las entidades de crédito”, cit., p. 3. 
Así, en efecto, sostuvimos abiertamente la necesidad de esta reforma: BETANCOR SÁNCHEz, 
V.E./ESTUPIñÁN CÁCERES, R., “A propósito del artículo 87.6 de la Ley Concursal”, cit., p. 186. 
Por su parte, ROJO, A., “La calificación de los créditos concursales con garantía personal”, 
cit., p. 540, manifestaba que no cabía obviar la interpretación literal del artículo 87.6 LC, 
pero, añadía, si se consideraba desacertada y peligrosa debía derogarse. También abogó 
por la derogación PERDICES HUETOS, A.B., Fianza y concurso. Las garantías personales en la Ley 
Concursal, cit., p. 107.
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En aquel entonces, textualmente mantuvimos: “Todo cuanto antecede nos lleva a 
sostener la necesidad de una urgente reforma del segundo inciso del artículo 87.6 
de la LC que resulte acorde con cuanto se ha manifestado. Por lo que estimamos 
que la nueva redacción del precepto, en su segundo inciso, podría ser la que sigue: 
‘En la clasificación de estos créditos, sólo en caso de pago por el fiador, se optará, en todo caso, por 
la que resulte menos gravosa para el concurso entre las que correspondan a éste o al acreedor’”. Y 
añadíamos como una de las conclusiones de nuestro trabajo la siguiente:

Pese al carácter reciente de la LC, de lege ferenda se impone una nueva redacción del 
segundo inciso del precepto en cuestión que pueda tener justificación en la propia LC, 
sin llegar a quebrantar la regulación de la fianza en nuestro ordenamiento jurídico. 
Pues, a nuestro juicio, lo único que tendría y tiene justificación es que la LC pretenda 
evitar que, en caso de pago por el fiador, esto sea la “puerta trasera” para que vía su-
brogación fiadores catalogados como personas vinculadas con el deudor concursado 
y, por consiguiente, inmersos en los efectos de los créditos subordinados, eludiesen u 
obviasen dichos efectos. de manera que si el fiador que paga es persona vinculada al 
deudor concursado, es dicho fiador y nunca el acreedor afianzado quien debe asumir las 
consecuencias de tal vinculación, precisamente porque se trata de los pocos supuestos 
en los que la clasificación del crédito atiende a requisitos personalísimos/subjetivos 
de sus titulares y, entendemos que intransmisibles. Aunque, conforme al precepto, 
ello no obstaría a que si hipotéticamente fuere más beneficiosa para el concurso la 
clasificación que correspondía al acreedor, será ésta (lo que no deja de ser efecto de 
la subrogación) la que corresponda al fiador que paga. Con ello resulta evidente que 
se trata, si acaso, sólo de penalizar al vinculado, de ahí que nos hayamos atrevido a 
proponer los términos de la nueva reforma del precepto en cuestión.

dicha reforma finalmente llegó a través del RDL 3/2009.

III. EL ARTíCULO 87.6 DE LA LEY CONCURSAL DESPUéS 
DE LA REFORMA OPERADA POR EL RDL 3/2009

El RDL 3/2009 ha dado nueva redacción al precepto en examen con la siguiente 
dicción:

Los créditos en los que el acreedor disfrute de fianza de tercero se reconocerán por su 
importe sin limitación alguna y sin perjuicio de la sustitución del titular del crédito en 
caso de pago por el fiador. Siempre que se produzca la subrogación por pago, en la calificación 
de estos créditos se optará por la que resulte menos gravosa para el concurso entre las 
que correspondan al acreedor o al fiador. [Resaltado nuestro].

Como cabe fácilmente comprobar, la reforma retoca solo el segundo inciso que 
es, justamente, el que planteaba problemas interpretativos, inciso este donde al 
margen de eliminar la expresión “en todo caso”, se ha añadido al principio “siempre 
que se produzca la subrogación por pago”, con lo que está claro, ahora indubita-
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damente, que son los créditos en los que el fiador se ha subrogado por pago en la 
posición del acreedor afianzado los que deben ser clasificados de la forma menos 
gravosa para el concurso.

La nueva redacción del precepto acoge la reforma del mismo en los términos 
que propusimos36, lo que implica que ha triunfado la interpretación alternativa que 
muchos, tanto en el plano doctrinal como judicial, defendimos, quedando resuelta 
la controversia planteada. En esta línea, no podemos más que congratularnos los 
que, por imperiosas razones de seguridad jurídica y de razonabilidad, abogamos 
siempre por la reforma de este precepto. 

En conclusión, tenemos la convicción de que con la reforma operada por el RDL 
3/2009, esto es, con el precepto actualmente vigente, el legislador sí ha acertado 
en la redacción del artículo 87.6 LC, pues, ¿cómo ha de clasificarse el crédito del 
acreedor que goza de fianza de tercero? Su clasificación será la que corresponda al 
crédito objetivamente considerado y según las propias circunstancias que se den 
en dicho acreedor. Con lo que no queda “contaminado” el crédito del acreedor 
por la peor clasificación que correspondería a su fiador y, en este sentido, no se 
hace de peor condición al acreedor con fianza que al que no goce de ella, y, en 
definitiva, no termina convirtiéndose el disfrute de la fianza para el acreedor en 
penosa sanción37. En cambio, el crédito del fiador que ha pagado sí va a tener 
la clasificación menos gravosa para el concurso entre las que correspondan al 
acreedor o al fiador.
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