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La hipoteca en garantía de deuda ajena:  
el espejismo del privilegio especial  

en el concurso (consideraciones críticas  
a la sentencia del Tribunal Supremo  

de 17 de julio de 2025)

INMACULADA HERBOSA MARTÍNEZ

Catedrática de Derecho civil
Universidad de Deusto

SUMARIO:	I. INTRODUCCIÓN. II. HECHOS DE LA SENTENCIA. PLAN-
TEAMIENTO EN LA INSTANCIA. III. TÉRMINOS EN LOS QUE 
SE PLANTEA LA CASACIÓN. IV. CONSECUENCIAS DE LA 
FALTA DE IMPUGNACIÓN DEL INVENTARIO Y DE LA LIS-
TA DE ACREEDORES. V. LA CONCURRENCIA DE VARIAS 
HIPOTECAS SOBRE UN MISMO BIEN. 1. Régimen aplicable a las 
ejecuciones separadas. 2. Imposibilidad de su extrapolación a las enajena-
ciones dentro del concurso.

I.	 INTRODUCCIÓN

Me propongo en este trabajo abordar algunas cuestiones que susci-
ta el tratamiento del crédito asegurado con garantía real — en particular, 
la hipoteca— en el seno del concurso. No sólo por mi afinidad personal 
hacia esta figura, sino porque, pese a los numerosos pronunciamientos 
que la Sala Primera del Tribunal Supremo ha dedicado a la materia, con-
tinúan plantándose problemas de indudable interés dogmático y prácti-
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co. Entre ellos destaca el que aborda la sentencia de 17 de julio de 2025 
(ECLI:ES:TS:2025:35993), en la que se plantea cuáles deben ser las reglas 
del reparto del sobrante cuando concurren dos hipotecas sobre un mismo 
bien en caso de enajenación concursal cuando la segunda garantiza una 
deuda ajena y recae sobre un bien propiedad del concursado.

La principal controversia en casación está relacionada con la hipoteca 
por deuda ajena. Se centra en determinar si la falta de impugnación de la 
lista de acreedores y del inventario de la masa supone un impedimento 
para que acreedor titular de una hipoteca por deuda ajena pueda cobrar 
con preferencia por razón del privilegio especial sobre el bien hipotecado. 
La sentencia reitera lo declarado en la sentencia 209/2022, de 15 de marzo, 
en relación a la exclusión del crédito asegurado de la lista de acreedores y 
la necesidad de reflejar la existencia de la hipoteca en el inventario. Y, en 
estrecha relación con ello, entra a explicar cuáles son las consecuencias de 
no tener que incluir el crédito asegurado con hipoteca en el concurso del 
hipotecante y de la falta de mención de la carga en el inventario, en el sen-
tido de que ni uno ni otro constituyen en sí mismos ningún impedimento 
a la hora de decidir los derechos que puede tener el acreedor en el concur-
so en este tipo de hipotecas. Sobre esta base, se concluye que el titular de 
la hipoteca por deuda ajena, como titular de una segunda hipoteca, tiene 
derecho de cobro preferente sobre el bien una vez satisfecho el importe, 
hasta el valor de la garantía, de la primera.

Adelanto que no comparto la interpretación que se alcanza en esta sen-
tencia en lo que se refiere a las consecuencias de la exclusión del crédito 
de la lista de acreedores. El argumento en el que se funda el Tribunal es 
que dicha exclusión no priva al acreedor de los derechos que pueda tener 
en el concurso «como titular de un derecho real de hipoteca». Estoy com-
pletamente de acuerdo con la afirmación de que la exclusión del crédito 
del concurso no impide que el acreedor ejercite los derechos que le corres-
ponden en el concurso como titular de la garantía real constituida para 
asegurar su cumplimiento: una cosa es el crédito (con el privilegio especial 
sobre el bien que le es inherente) y otra la hipoteca. El problema es que, en 
este caso, lo que se cuestiona son los derechos del acreedor como titular 
de un crédito con privilegio especial sobre el bien afecto (y no como titular 
de la hipoteca). Me explico, en el supuesto enjuiciado, la enajenación del 
bien hipotecado no es consecuencia del derecho o privilegio procesal de 
realización separada el que goza el acreedor hipotecario, por razón de la 
hipoteca, en el concurso, sino que se enmarca en las operaciones de ejecu-
ción colectiva, en las que dicho sujeto tiene un privilegio especial de cobro 
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sobre el bien por razón de su crédito, al tratarse de un crédito asegurado 
con hipoteca (art. 270.1.º TRLC). En este último supuesto, la hipoteca, como 
derecho real de garantía, pasa a un segundo plano (únicamente atribuye 
preferencia al privilegio) y lo que prevalece es el privilegio especial sobre 
el bien afecto. Por tanto, el Tribunal Supremo hace supuesto de la cuestión, 
cuando afirma que, en este caso, lo que está en juego son los derechos del 
acreedor «como titular de un derecho real de hipoteca».

La segunda cuestión que se plantea en la sentencia, en estrecha relación 
con lo que acaba de decirse, es determinar cuáles son las reglas aplicables 
para el reparto del importe obtenido con la enajenación voluntaria del bien 
dentro del concurso en caso de concurrencia de varias hipotecas.

Con anterioridad, en la sentencia de 5 de junio de 2020 (ECLI: ES: TS: 
2020:1606), el Tribunal Supremo se había pronunciado sobre cuál debía ser 
el régimen aplicable al eventual remanente resultante de la ejecución sepa-
rada de una hipoteca anterior conforme a los artículos 672 y 692 LEC: en 
concreto, si cancelada por purga una hipoteca posterior, el privilegio tam-
bién se extingue o si, por, el contrario, se mantiene. Con acierto, el Tribunal 
Supremo entendió que, a pesar de la purga, en virtud del principio de 
subrogación real, el objeto de la garantía se desplaza de la finca hipotecada 
al sobrante del precio del remate. Por tanto, se concluye que el privilegio 
especial sobre la segunda hipoteca se mantiene, con el consiguiente dere-
cho de cobro sobre el exceso una vez satisfecho el crédito del actor.

Pues bien, el Tribunal Supremo hace extensiva esta interpretación al 
caso que nos ocupa, a pesar de que la situación que se analiza es muy dis-
tinta. También se cuestiona cuál ha de ser el destino del precio obtenido 
con la realización de un bien hipotecado cuando concurren varias hipote-
cas. Sin embargo, en este caso la situación no es consecuencia del derecho 
o privilegio procesal de realización separada inherente a la hipoteca, como 
derecho real de garantía, sino que se plantea en un supuesto de venta o 
enajenación voluntaria del bien hipotecado dentro del concurso, en el que 
lo relevante es el crédito y el privilegio especial de cobro sobre el bien, 
desligado de la hipoteca, que le permite cobrar con preferencia a otros 
acreedores dentro del concurso. Aun así, el Tribunal Supremo entiende que 
debe aplicarse la misma solución, esto es, el régimen general previsto en 
las leyes procesales (artículos 672 y 692 LEC).

A mi juicio, la equiparación que realiza la sentencia entre ambos 
supuestos es la prueba de que, como se ha dicho más arriba, la sentencia 
no distingue adecuadamente entre la hipoteca y el privilegio. La distinción 
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entre ambos elementos no es una mera distinción conceptual, ni un mero 
formalismo, sino que tiene su reflejo o consecuencias de régimen aplica-
ble en las normas que rigen el reparto del sobrante en una y otra forma 
de enajenación del bien hipotecado dentro del concurso, en los artículos 
672 y 692 LEC y 431 TRLC, respectivamente. Como se explica en el traba-
jo, aunque, en última instancia, ambas reglas se inspiran en un criterio de 
prioridad, no obedecen al mismo fundamento ni los criterios de prioridad 
que establecen son absolutamente coincidentes. Por ello, a pesar de lo que 
se afirma en la sentencia, la solución que contemplan los artículos 672 y 692 
TRLC no puede extrapolarse al supuesto de enajenación o venta voluntaria 
de la finca en el seno del concurso.

No distinguir entre ambos supuestos tiene un efecto añadido para el 
caso, como el que aquí se plantea, de que la segunda hipoteca sea por deu-
da ajena: en la medida que el TS aplica las reglas procesales de reparto 
del sobrante, y no las de prioridad concursal, el carácter no concursal del 
crédito asegurado no constituye, desde un punto de vista conceptual, nin-
gún impedimento para que el titular de la hipoteca pueda cobrar con pre-
ferencia con cargo al bien. Sin embargo, de haberse distinguido de manera 
adecuada entre ambas, el Tribunal Supremo hubiera tenido que plantearse, 
y resolver, si es posible mantener un privilegio especial de cobro a favor de 
un crédito no incluido en el concurso conforme al artículo 431 TRLC, que 
es la cuestión principal que subyace al litigio.

Como he dicho, en mi opinión, el titular de una hipoteca cuyo crédito 
está excluido del concurso no puede gozar de privilegio de cobro, como 
titular de un crédito privilegiado, dentro del concurso, sin perjuicio de 
los derechos que le asistan como titular de un derecho real de hipoteca. 
Esta es, por otra parte, la consecuencia más lógica de entender, como viene 
haciendo el Tribunal Supremo, que el crédito asegurado con la hipoteca 
por deuda ajena no debe incluirse en la lista de acreedores, sin perjuicio de 
la constancia de la carga hipotecaria sobre el bien en el inventario. ¿De qué 
sirve excluir el crédito con privilegio especial de la lista de acreedores si 
después puede cobrar como si lo tuviera dentro del concurso? El acreedor 
titular de la hipoteca podrá, eso sí, como titular de una garantía real, cobrar 
con preferencia sobre el bien en caso de realización o ejecución forzosa de 
aquella, con sujeción a las limitaciones que establecen los artículos 145 a 
149 TRLC. Pero ello no autoriza para conferirle, además, todos los dere-
chos como acreedor, con privilegio especial, dentro del concurso. Dicho de 
otra forma, la mera existencia de la hipoteca, si el crédito no está incluido 
en el concurso, no permite reconocer al acreedor ningún privilegio especial 
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de cobro por razón de este dentro del mismo. En este sentido, como se 
apunta en el título del trabajo, el privilegio especial del crédito asegurado 
no sería sino un mero espejismo.

En suma, la cuestión de fondo que subyace a las dos cuestiones que se 
plantean en la sentencia es la necesidad de distinguir con claridad entre 
la hipoteca, como derecho real de garantía, y el privilegio del que goza el 
crédito asegurado dentro del concurso, desligado de la hipoteca, aunque 
deba su preferencia a esta. Como se ha visto, no se trata de una distinción 
meramente dogmática o conceptual, sino que anuda consecuencias prácti-
cas muy importantes dentro del concurso, que se explican con mayor deta-
lle en el cuerpo del trabajo.

II.	 HECHOS DE LA SENTENCIA. PLANTEAMIENTO  
EN LA INSTANCIA

Los hechos relevantes para la resolución del litigio son, de manera muy 
resumida, los siguientes:

(1)  El acreedor (ELKARGI, sociedad de garantía recíproca) es titular 
de dos hipotecas sobre una finca propiedad de la concursada (Industria 
Najerina del Mueble Artesano, INDEMA). La primera garantiza varias obli-
gaciones contraídas por la concursada. La segunda asegura una póliza de 
contraaval suscrita por la concursada como hipotecante no deudora, por 
razón de una obligación contraída frente a ELKARGI por otra sociedad.

(2)  En la solicitud de concurso, la concursada (INDEMA) incluyó en 
su activo la finca hipotecada, haciendo constar que estaba gravada por dos 
hipotecas a favor de ELKARGI, debidamente inscritas en el Registro.

Sin embargo, el informe elaborado por la administración concursal 
se limitó a incluir la finca en el activo sin hacer constar la existencia de 
hipoteca alguna sobre la misma. En el listado de acreedores, ELKARGI vio 
reconocido un único crédito privilegiado a su favor correspondiente a la 
primera hipoteca, que finalmente se cuantifica en 131.134,55 euros.

ELKARGI no impugnó el inventario de bienes ni comunicó crédito dis-
tinto del mencionado.

(3)  El plan de liquidación contemplaba la transmisión del bien libre 
de cargas y gravámenes. Dicho plan fue aprobado judicialmente sin ningu-
na alegación realizada por ELKARGI acerca de este extremo.
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Tomando como base lo establecido en el plan, se autorizó la venta en la 
forma solicitada por la Administración concursal.

(4)  La finca hipotecada se enajenó por 196.000 euros, entregándose 
131.134,55 euros a ELKARGI por razón del crédito hipotecario a su favor 
asegurado con la primera hipoteca. ELKARGI interpuso demanda de 
incidente concursal en la que solicita que se condene a la administración 
concursal al pago de 64.685.45 euros en pago de la segunda hipoteca cons-
tituida en garantía de deuda ajena.

(5)  La administración concursal se opone al pago alegando: i) que 
ELKARGI tenía reconocido sólo un crédito con privilegio especial en el 
concurso, por importe de 131.134,55 euros y no comunicó más créditos ni 
impugnó el inventario de bienes; ii) que la venta de la finca se autorizó 
libre de cargas.

Tomando como base estos hechos, el Juzgado de Primera Instancia de 
Logroño desestimó la demanda. Se argumenta que la única opción para 
que el acreedor hubiera podido cobrar con cargo al bien es que el plan 
de liquidación hubiera contemplado la subsistencia de dicha hipoteca, con 
la correspondiente minoración del valor del bien en el inventario. Al no 
haberse hecho así, y haberse autorizado la enajenación libre de cargas, la 
segunda hipoteca debe considerarse extinguida y sin posibilidad de aplicar 
el importe obtenido al pago del crédito asegurado con dicha hipoteca. El 
razonamiento utilizado para llegar a esta última conclusión es que, confor-
me a la legislación concursal, el importe obtenido mediante la realización 
del bien solo puede aplicarse al pago de los créditos concursales. Ello supo-
ne no poder abonar con cargo al mismo un crédito, como el que titula la 
actora, no incluido en el concurso.

A simple vista, es indudable que la argumentación del juzgador de ins-
tancia obedece, en principio, a una lógica clara: si el crédito no está inclui-
do en el concurso, difícilmente puede calificarse como privilegiado (si no 
hay crédito, no puede haber privilegio). Por tanto, su titular no podrá tener 
derecho alguno sobre el valor obtenido con la realización del bien como 
titular de un crédito de dicha naturaleza, como preceptúa el actual artículo 
430 TRLC. Sobre esta base, la conclusión a la que llega el juzgador también 
es clara: el titular de esta hipoteca no podrá cobrar su crédito con cargo al 
bien afecto en el concurso. El juzgador apunta que la única forma de asegu-
rar el cobro con esta hipoteca con cargo al bien será que se acuerde la venta 
con subsistencia de la garantía, y no como libre de cargas. A mi juicio, en 
este aspecto concreto, la lógica se resiente, ya que la ausencia de privilegio 
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especial en el concurso, en rigor, impediría la venta con subsistencia del 
gravamen conforme al artículo 212 TRLC, al tratarse de una especialidad 
para la enajenación de bienes o derechos afectos a privilegio especial.

La sentencia de apelación considera que la ejecución de la hipoteca 
anterior produce necesariamente la purga de las hipotecas posteriores. Lo 
que procedía, según el tribunal, era reconocer el derecho del titular de la 
segunda hipoteca sobre el exceso o sobrante obtenido mediante la realiza-
ción de bien conforme a los artículos 672 y 692 TRLC. En suma, se entien-
de que la forma de proceder hubiera sido aplicar el régimen general que 
establece la legislación procesal cuando se han constituido sobre el mismo 
varias hipotecas y se ejecuta la del rango anterior: el remanente o exceso, 
una vez satisfecho el crédito asegurado con la primera hipoteca, debería 
haberse consignado a disposición del titular de la garantía hipotecaria pese 
a no estar incluido en la lista de acreedores. Se obvia, de este modo, cual-
quier consideración acerca de si el crédito asegurado con hipoteca por deu-
da ajena mantiene o no su privilegio en el concurso del hipotecante.

Como se ha adelantado, el Tribunal Supremo, al igual que el tribunal 
de apelación, también considera de aplicación el régimen general estable-
cido para las ejecuciones hipotecarias en las leyes procesales, opinión que 
no se comparte por las razones que se desarrollan en el trabajo.

III.	 TÉRMINOS EN LOS QUE SE PLANTEA LA CASACIÓN

El recurso de casación que interpone la administración concursal se 
basa en dos motivos, en los que se plantean, de forma resumida, dos 
cuestiones.

En el primer motivo, se alega infracción del artículo 155 LC (actual artí-
culo 430 TRLC) en relación con los artículos 97 y 76 LC (actuales artículos 
430 y 299 TRLC) que establecen las consecuencias de la falta de impugna-
ción del inventario y de la lista de acreedores. Lo que viene a decirse es que 
el acreedor titular de la hipoteca (ELKARGI) debió impugnar el inventario 
y la lista de acreedores para que pudiera cobrar con cargo al bien afecto a 
la hipoteca dentro del concurso. Y, al no haberlo hecho así, no podrá cobrar 
con la segunda hipoteca dentro del concurso.

En el motivo segundo, se alega nuevamente infracción del artículo 155 
LC (actual artículo 430 TRLC) sobre pago de créditos con privilegio espe-
cial, en relación con lo previsto en el punto 2 del artículo 89 (actual artículo 
269 TRLC), por el que no se admitirá en el concurso ningún privilegio o 
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preferencia que no esté reconocido en esta ley. En el desarrollo del moti-
vo se expone que el precepto que debe aplicarse al caso no es el artículo 
692 TRLC, que impone la consignación del sobrante a favor de las cargas 
posteriores, sino el artículo 155 LC (actual artículo 430 TRLC), conforme 
al cual dicho sobrante, una vez satisfecho el titular de la primera hipoteca, 
deberá reintegrarse en la masa.

En realidad, lo que se denuncia, a través de este segundo motivo, es la 
incorrecta aplicación de las reglas que determinan el reparto del importe 
obtenido en caso de enajenación voluntaria del bien hipotecado en caso 
de concurrencia de varias hipotecas sobre el mismo. Por tanto, la cuestión 
que hay que resolver es si estas reglas son las propias del concurso (en 
particular, el artículo 431 TRLC para el caso de que sobre un mismo bien o 
derecho se encuentre afecto a más de un crédito con privilegio especial) o, 
por el contrario, el régimen general que contempla la legislación procesal 
para las ejecuciones hipotecarias cuando concurren varias hipotecas sobre 
un mismo bien (arts. 672 y 692 TRLC).

En el primer caso, deberá estarse al criterio de prioridad concursal que 
contempla el mencionado artículo 431 TRLC, esto es, la prioridad temporal 
entre créditos con privilegio especial atendiendo a los requisitos y forma-
lidades previstos para su oponibilidad a tercero. En el segundo, se deberá 
prescindir de preferencias concursales para estar exclusivamente a lo que 
preceptúa la legislación procesal cuando existen varias hipotecas sobre un 
mismo bien.

Se analizan separadamente cada una de las cuestiones que plantean los 
motivos de oposición formulados por la recurrente.

IV.	 CONSECUENCIAS DE LA FALTA DE IMPUGNACIÓN  
DEL INVENTARIO Y DE LA LISTA DE ACREEDORES

Se ha planteado en muchas ocasiones cuál debe ser el tratamiento del 
crédito asegurado con hipoteca sobre cosa ajena en el concurso del hipote-
cante no deudor. Esta cuestión fue definitivamente resuelta por la sentencia 
209/2022, de 15 de marzo, que dejó claro que en el concurso del hipotecan-
te no deudor el crédito garantizado con la hipoteca «no debe aparecer en la 
lista de acreedores, porque, propiamente, no es acreedor del hipotecante. 
Frente al hipotecante no deudor, el acreedor hipotecario no ostenta ningún 
crédito». Por este motivo, en un caso en que el concursado sea hipotecan-
te no deudor «no sería necesario que el crédito del acreedor hipotecario 
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apareciera reconocido en la lista de acreedores, pues no es un crédito con-
cursal…». Una cuestión distinta, como señala esta sentencia, es que «en el 
inventario sí aparezca el bien, con su carga, la hipoteca, que lógicamente 
debe ser tenida en cuenta a la hora de valorar el bien». En este caso, se 
aclara que serán de aplicación las normas contenidas en el artículo 56 LC 
(en la actualidad, arts. 145 a 149 TRLC) sobre los efectos de la declaración 
de concurso sobre las garantías reales que graven bienes del concursado.

Tomando como base la doctrina anterior, la sentencia de 17 de julio de 
2025 concluye, de una parte, que el hecho de que el acreedor cuyo crédito 
está asegurado con hipoteca en garantía de deuda ajena no aparezca en la 
lista de acreedores del concurso del hipotecante «no le priva de los dere-
chos que pueda tener en el concurso como titular de un derecho real de 
hipoteca constituido sobre un bien del concurso». En otras palabras, que 
el acreedor no figure en la lista de acreedores no constituye, en sí mismo, o 
por sí solo, ningún impedimento a la hora de decidir qué derechos puede 
tener el acreedor en el concurso como «titular de un derecho real de hipo-
teca». Ya se ha explicado que, a mi juicio, el error en el que se incurre en 
esta sentencia es hacer supuesto de la cuestión, al afirmar que lo que está 
en juego son los derechos del acreedor como titular de una hipoteca y no, 
como verdaderamente sucede, como titular de un crédito con privilegio 
especial sobre el bien afecto.

De otra parte, se aclara que la circunstancia de que no conste en el 
inventario de bienes la hipoteca constituida sobre el bien inmueble del con-
cursado, así como el hecho de que el acreedor no haya impugnado dicho 
inventario, tampoco pueden servir para negar al acreedor hipotecario los 
derechos que para él se deriven de la titularidad del derecho de hipoteca 
sobre un bien integrado en el concurso. En este caso, para resolver la cues-
tión se trae a colación la doctrina de la Sala 1.ª sobre la función predomi-
nantemente informativa del inventario, a fin de que los acreedores puedan 
conocer con qué bienes y derechos cuenta el concursado para valorar las 
soluciones del concurso, y su falta de virtualidad para conferir un título 
traslativo de dominio a quien no lo tiene, puesto que ni crea ni extingue 
derechos.

Cosa distinta es determinar qué efectos o qué consecuencias tiene para 
el acreedor la exclusión del crédito asegurado en el concurso del hipote-
cante respecto de los derechos que pueda tener en el concurso como titular 
de un privilegio especial sobre el bien, y no de la hipoteca, aspecto que, 
como ya se ha explicado, no aborda la sentencia del Tribunal Supremo. 
Cabría argumentar que, en la medida que la concesión del privilegio deri-
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va de la hipoteca, y esta surte todos sus efectos dentro del concurso del 
hipotecante, el privilegio se mantiene, aunque el crédito no esté incluido 
en el concurso. Sin embargo, este planteamiento no me parece defendible. 
Dicho de manera muy simple, entiendo que un crédito que está excluido 
del concurso no puede gozar de privilegio dentro del mismo, afirmación 
que no es una mera petición de principio, sino que, como se explica des-
pués, tiene un apoyo sólido en la legislación concursal. Sobre esta base, 
el acreedor, en la hipoteca en garantía de deuda ajena, no podrá cobrar 
con cargo al bien afecto conforme a las reglas de pago dentro del concurso 
(artículos 430 y 431 TRLC).

Con carácter previo hay que aclarar que, aunque en el supuesto enjui-
ciado la hipoteca por deuda ajena es una segunda hipoteca, la cuestión 
también se plantea si la hipoteca por deuda ajena es hipoteca única. En 
cualquiera de los casos, lo que hay que resolver es si, en caso de enajena-
ción voluntaria del bien hipotecado dentro del concurso, el acreedor con-
serva su derecho a cobrar con preferencia sobre el bien afecto, aunque su 
crédito no esté incluido en el concurso. A diferencia de otras cuestiones 
relacionadas con la hipoteca de deuda ajena, esta cuestión apenas ha sido 
objeto de estudio en la doctrina. La discusión más bien se ha centrado en 
resolver cuál debe ser el tratamiento del crédito y de la hipoteca en el infor-
me y, en estrecha relación con ello, si resultan o no de aplicación las normas 
contenidas en los artículos 145 a 149 TRLC sobre los efectos del concurso 
sobre el ejercicio de acciones reales.

A mi juicio, para resolver la cuestión en sus justos términos debe partir-
se de una distinción clara, que ya ha quedado esbozada desde el principio 
en este trabajo. Para cualquiera que se aproxime al estudio de la hipoteca 
en el concurso desde el ámbito del Derecho civil o hipotecario, es claro que 
la hipoteca está configurada dentro del mismo como un derecho real de 
garantía que recae sobre un determinado bien, que atribuye a su titular un 
derecho de realización separada (con las limitaciones que contemplan 145 a 
149 TRLC) y un derecho de cobro con preferencia sobre el mismo por razón 
del privilegio especial reconocido dentro del mismo (art. 430.1 TRLC). Pero 
no se puede olvidar que la hipoteca también atribuye un derecho de prefe-
rencia para el cobro del crédito garantizado dentro del concurso, en cuyo 
caso lo que prevalece es el crédito y su privilegio y la hipoteca pasa a un 
segundo plano. En este caso, la hipoteca se limita a la mera atribución de 
preferencia al crédito asegurado que, por lo demás, funciona de mane-
ra absolutamente independiente o desligado de esta. Como ha resaltado 
algún autor, en estos casos, «la hipoteca deja se ser relevante como garan-
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tía, pues lo que cuenta es el privilegio especial crediticio» (v., al respecto, 
CABANAS TREJO, R. «Hipoteca y concurso de acreedores (práctica regis-
tral reciente y perspectivas de futuro» en Herbosa Martínez, I. [Coord.], El 
concurso y la conservación de la empresa. Hacia un nuevo orden concur-
sal. La conservación de las empresas a la luz del Texto Refundido de la Ley 
concursal, Thomson Reuters [Aranzadi], Cizur Menor, 2020, p. 324-327)

Desde un punto práctico, la preferencia del crédito asegurado, como tal, 
surte plenos efectos en caso de enajenación del hipotecado dentro del con-
curso con las especialidades que contemplan los artículos 209 a 212 TRLC. 
La razón es que, en este caso, como se explica con más detalle en el siguien-
te apartado, la enajenación no es consecuencia del derecho de realización 
separada inherente a la hipoteca, como derecho real de garantía, sino de las 
operaciones de ejecución colectiva de la masa activa para el pago de los cré-
ditos concursales. Así se deduce de la ubicación sistemática de las normas 
en las que se regula el pago de estos créditos, bajo la rúbrica del Título IX 
«Del pago a los acreedores concursales», en las que se establece los crite-
rios o reglas de pago de los créditos dentro del concurso; en particular, los 
artículos 430 y 431 TRLC, en los que se regulan los créditos con privilegio 
especial. Es cierto que el artículo 430.1 TRLC se refiere o proyecta su aplica-
ción tanto sobre la ejecución separada como colectiva, que es consecuencia 
del privilegio procesal de realización separada de la hipoteca como derecho 
real de garantía. Sin embargo, ello bien puede entenderse como un añadido 
para los créditos asegurados con hipoteca, en tanto que son los únicos en 
los que los bienes afectos al privilegio, además de ser objeto de ejecución 
colectiva pueden serlo de ejecución separada. Por lo demás, la ubicación 
sistemática de la norma, la propia rúbrica del título IX y el resto de los pre-
ceptos incardinados en el mismo se refieren a los créditos concursales, lo 
que supone, que deben ser créditos incluidos en el concurso.

En suma, en los casos de enajenación del bien dentro del concurso, en 
los que la hipoteca se limita a la mera atribución de preferencia sobre el 
bien crédito asegurado, la hipoteca por deuda ajena no atribuye a su titular 
derecho de cobro preferente sobre el importe obtenido mediante la realiza-
ción de la finca. Esta solución es, además, la más coherente con la declara-
ción de no tener que incluir el crédito asegurado en la lista de acreedores. 
Dicha exclusión no es sino un reflejo de los efectos del crédito asegurado, 
desligado de la garantía, en este tipo de hipotecas: sencillamente, si no hay 
que incluirlo es porque el crédito asegurado, desligado de la hipoteca, no 
atribuye al acreedor ningún derecho de cobro sobre el valor del bien afecto 
a la garantía.

29.  LA HIPOTECA EN GARANTÍA DE DEUDA AJENA: EL ESPEJISMO DEL PRIVILEGIO…

623



https://www.aranzadilaley.es/tienda/estudios-de-la-insolvencia-del-pais-vasco-jornadas-donosti-20-21-noviembre-2025?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/estudios-de-la-insolvencia-del-pais-vasco-jornadas-donosti-20-21-noviembre-2025?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/estudios-de-la-insolvencia-del-pais-vasco-jornadas-donosti-20-21-noviembre-2025?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/estudios-de-la-insolvencia-del-pais-vasco-jornadas-donosti-20-21-noviembre-2025?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/estudios-de-la-insolvencia-del-pais-vasco-jornadas-donosti-20-21-noviembre-2025?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos

ESTUDIOS DE LA INSOLVENCIA DEL PAÍS VASCO. JORNADAS SAN SEBASTIÁN (20-21 NOVIEMBRE 2025)

Lo que acaba de decirse es compatible con la aplicación a la hipoteca por 
deuda ajena de las normas que contemplan los artículos 145 a 150 TRLC 
para el ejercicio de acciones sobre el bien hipotecado, pues estas acciones son 
consecuencia del privilegio de ejecución separada de la hipoteca, como dere-
cho real de garantía, tal y como reconoce la sentencia de la que me ocupo. 
Lo que, a su vez, resulta compatible con la exigencia de que en el inventario 
deba aparecer el bien con la carga de la hipoteca, que deberá ser tenida en 
cuenta para minorar su valor. Todo lo que acaba de decirse es consecuencia 
de la eficacia de la hipoteca de deuda ajena, como derecho real de garantía, 
en el concurso. En caso de ejecución de dicha garantía, el acreedor mantiene 
su derecho de cobro preferente sobre lo obtenido mediante la realización del 
bien, aunque el crédito asegurado no esté incluido en el inventario y, por 
tanto, sin ninguna necesidad de que figure en la lista de acreedores.

Sin embargo, la situación es muy distinta cuando el bien es objeto de 
enajenación dentro del concurso para el consiguiente pago de los créditos 
reconocidos en el mismo. En este caso, lo que cobra relevancia es el crédi-
to, revestido de su privilegio especial sobre el bien afecto, en cuyo caso la 
importancia de la hipoteca se relativiza o pasa a un segundo plano, pues 
se limita a atribuir preferencia al crédito garantizado. Por ello, atendiendo 
a estas diferencias, resulta perfectamente lógico que, en caso de ejecución 
separada de la hipoteca dentro del concurso, se reconozca la plena efecti-
vidad a la hipoteca por deuda ajena, en tanto que mediante la ejecución se 
materializa el derecho de realización separada inherente a la garantía, con 
independencia de que el crédito asegurado se halle o no incluido en el con-
curso. Pero lo que no tiene ninguna justificación es que el acreedor pueda 
hacer efectivo su derecho de preferencia sobre el bien cuando el crédito 
quede excluido del concurso, aunque aquel se enajene dentro del mismo. 
En este caso, el pretendido privilegio decae y, con él, todas las consecuen-
cias que de él derivan dentro del concurso, incluidas las especialidades 
previstas para la enajenación de los bienes con privilegio especial. De este 
modo, el acreedor no podrá vetar la enajenación de los bienes sobre la base 
de un privilegio que — mero espejismo—, en realidad, no existe.

Lo que acaba de decirse es aplicable a la hipoteca por deuda ajena en 
general, con independencia de su rango registral, esto es, sea primera o 
segunda, o ulterior, hipoteca. En este último caso, la particularidad resi-
de en que, dada la concurrencia de varios créditos con privilegio especial 
sobre el bien, la regla aplicable será el artículo 431 TRLC, y no el régimen 
general de reparto del sobrante aplicable en las ejecuciones hipotecarias, en 
los términos que se explican en el siguiente apartado.
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V.	 LA CONCURRENCIA DE VARIAS HIPOTECAS  
SOBRE UN MISMO BIEN

Al abordar esta cuestión, hay que retomar la distinción que se ha rea-
lizado en apartado anterior. Hay que tener claro que, en el concurso, los 
bienes gravados con hipoteca no sólo pueden ser objeto de ejecución sepa-
rada, sino que también son susceptibles de enajenación dentro del concur-
so. En este último caso, la enajenación del bien no responde a un derecho 
de realización separada del bien inherente a la garantía sino a la necesidad 
de monetizar los activos, como parte de las operaciones de liquidación o, 
en cualquier estado del concurso, cuando resulte necesario para preser-
var o maximizar su valor. La especialidad, respecto de otros bienes y dere-
chos que integran la masa activa, reside en que el bien goza de privilegio 
especial para el cobro en la medida que el crédito está garantizado con 
hipoteca (art. 270.1.º TRLC). Para proteger su derecho de cobro preferente 
sobre el bien y, al mismo tiempo, mantener un equilibrio entre los intereses 
del acreedor titular del privilegio y del resto de acreedores, la legislación 
concursal establece reglas específicas sobre autorización, procedimiento, 
destino del precio y efectos de la transmisión, que son las llamadas espe-
cialidades para la enajenación de bienes y derecho afectos a privilegio 
especial que ahora contemplan los artículos 209 a 212 TRL.

Realizadas estas consideraciones básicas, lo que interesa ahora recordar 
ahora es que, en caso de realización del bien dentro del concurso, la hipo-
teca pasa a un segundo plano, puesto que únicamente determina el privile-
gio especial del que goza el acreedor para el cobro de su crédito.

Pues bien, prescindiendo de esta distinción, en la sentencia que es obje-
to de comentario se concluye que, en el supuesto de concurrencia de varias 
hipotecas, las reglas aplicables al supuesto de enajenación del bien dentro 
del concurso han de ser las que regulan el tratamiento concursal que ha de 
darse al remanente en la ejecución separada, una vez satisfecho el crédito 
del actor. A mi juicio, esta equiparación no está justificada, ya que, aparte 
de las diferencias de concepto entre una y otra situación, explicadas más 
arriba, tienen consecuencias de régimen aplicable muy distintas.

En las líneas que siguen pretendo justificar esta afirmación.

1.	 RÉGIMEN APLICABLE A LAS EJECUCIONES SEPARADAS

A la hora de establecer una comparación, conviene comenzar por el 
supuesto de ejecución forzosa del bien hipotecado. El régimen general 
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aplicable a la hipoteca posterior cuando se ejecuta una hipoteca de rango 
anterior se aborda en profundidad en la sentencia 259/2020, de junio. En el 
supuesto enjuiciado en esta sentencia, se daba la circunstancia de que, en 
el momento que se declaró el concurso, en el procedimiento de ejecución 
hipotecaria se hallaba pendiente el trámite de determinación del destino del 
sobrante del precio de adjudicación, una vez satisfecho el crédito asegurado 
con la hipoteca anterior. Sobre esta base, la recurrente alega que la hipoteca 
posterior, al haberse cancelado por purga por la ejecución de una hipoteca 
anterior, carece de privilegio especial sobre el bien y, por tanto, el sobrante 
no podrá destinarse a satisfacer el crédito asegurado con dicha hipoteca.

Con acierto, de forma resumida, el TS entendió que, desaparecida la finca 
como objeto de garantía, la garantía real se proyecta sobre el resto de su valor 
(es decir, sobre el sobrante), de modo que las normas que establecen la prefe-
rencia sobre el valor de la finca son las que deben pasar a regir la distribución 
del sobrante. De acuerdo con esta sentencia, la ejecución de la hipoteca ante-
rior tiene como consecuencia principal para el titular de la hipoteca posterior 
la mutación objetiva de su garantía, en virtud de un mecanismo de subroga-
ción real, como consecuencia de un doble efecto paralelo: la transmisión de la 
finca libre de cargas posteriores (art. 674 LEC y 175.2 RH) y la consignación 
de la cantidad que, después de satisfecho el crédito asegurado con la hipo-
teca preferente, haya sobrado del precio obtenido en el remate, que quedará 
afecto al pago del acreedor posterior. En este sentido, la purga derivada de la 
ejecución de la hipoteca anterior no destruye todos los efectos de la hipoteca 
de rango anterior, ni altera la preferencia de cobro que esta atribuye.

Hasta aquí el razonamiento utilizado por la sentencia mencionada, que 
comparto en su integridad, para justificar la subsistencia del privilegio 
a favor de la hipoteca posterior, que era la cuestión objeto de la litis. Sin 
embargo, cabe añadir que lo establecido en la legislación procesal no sería 
directamente aplicable, en sus propios términos, a las ejecuciones separa-
das dentro del concurso, ya que entrarían en juego las limitaciones propias 
del mismo. Como resultado de estas limitaciones, hay que entender que 
el sobrante no podría destinarse al pago de «todas» las cargas posterio-
res sino únicamente aquellas que, además de privilegio especial, tuvieran 
derecho de ejecución separada dentro del concurso (esto es, únicamente 
hipotecas posteriores). La razón es que, en otro caso, se vulneraría la pro-
hibición general de entablar o continuar ejecuciones, propia del concurso 
(arts. 142-143 TRLC). Todo ello evidencia que, incluso en el ámbito de las 
ejecuciones separadas dentro del concurso, resulta improcedente trasladar 
de manera automática el régimen general de la legislación procesal.
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2.	 IMPOSIBILIDAD DE SU EXTRAPOLACIÓN  
A LAS ENAJENACIONES DENTRO DEL CONCURSO

Por lo que ahora interesa, el régimen que acaba de explicarse para las 
ejecuciones hipotecarias no es extrapolable al supuesto de enajenación del 
bien dentro del concurso, aparte de la distinción general entre el derecho 
real de hipoteca y el crédito asegurado, por las siguientes razones.

a)  Para empezar, el problema no es el reparto del sobrante obtenido 
por ejecución de una hipoteca anterior o preferente. No hay hipoteca que 
se ejecuta ni sobrante susceptible de ser aplicado a hipotecas posteriores. 
Lo que hay que resolver es el reparto del importe obtenido con la venta de 
un bien afecto a privilegio especial por razón de estar asegurado con hipo-
teca por coexistir o darse la concurrencia de varios créditos con privilegio 
especial sobre el bien.

b)  La transmisión del bien debe hacerse, como en la ejecución hipote-
caria, libre de cargas, las cuales deberán ser objeto de cancelación (art. 225 
TRLC). Pero no hay propiamente purga de cargas posteriores (porque no 
hay hipoteca anterior o preferente que se ejecute). La liberación o extinción 
de cargas será por razones estructurales del procedimiento de ejecución 
colectiva, y no por el principio de prioridad registral.

c)  Tampoco hay propiamente obligación de consignar o depositar 
cantidad alguna a favor de hipotecas posteriores como forma de asegurar 
la efectividad de su vinculación al pago de hipotecas posteriores, sino que 
es el juez del concurso quien mantiene el control sobre el pago de los mis-
mos, por el orden que prescribe el artículo 431 TRLC.

d)  Finalmente, para el supuesto que aquí interesa, que concurran 
varias hipotecas sobre el bien, la prioridad no se establece por el principio 
de prioridad registral clásico, sino conforme a la prioridad temporal que, 
para cada crédito, resulte del cumplimiento de los requisitos y formalida-
des establecidos en su legislación específica para su oponibilidad frente 
a terceros conforme al artículo 431 TRLC. De acuerdo con lo que ya se ha 
explicado, lo establecido en este precepto es consecuencia del privilegio 
especial sobre el bien que determina la hipoteca, y no de la garantía real 
como tal. Por esta razón, el criterio de prioridad temporal se establece res-
pecto de todos los créditos que gocen de privilegio especial, y no respecto 
de los titulares de cargas posteriores inscritas, como resulta del régimen 
general que contemplan los artículos 672 y 692 TRLC.

29.  LA HIPOTECA EN GARANTÍA DE DEUDA AJENA: EL ESPEJISMO DEL PRIVILEGIO…
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Por todo lo expuesto, debe concluirse que el régimen general estableci-
do para el reparto del sobrante en las ejecuciones no es aplicable al reparto 
de lo obtenido entre los titulares de créditos con privilegio. Ni obedecen a 
un mismo fundamento, ni los criterios de prioridad aplicables son coinci-
dentes: en la ejecución hipotecaria se aplica el principio de prioridad regis-
tral consustancial a la hipoteca, como derecho real de garantía, respecto de 
hipotecas posteriores inscritas. Por el contrario, en laenajenación concursal, 
se tiene en cuenta el criterio de prioridad temporal determinado por la 
fecha de oponibilidad a terceros del privilegio, para establecer la preferen-
cia entre varios créditos con privilegio especial.

En el caso resuelto por la sentencia, las consecuencias de la distinción 
entre una y otra forma de distinción se relativizan, puesto que, en caso 
de concurrencia de varias hipotecas, el criterio de prioridad temporal que 
establece el artículo 431 TRLC respeta también el orden de preferencia 
entre los distintos gravámenes. Así lo declara de manera expresa, como 
mero obiter dictum, la sentencia de 5 de junio de 2020. Pero ello no autoriza 
para entender que la argumentación desarrollada en esta sentencia para 
la ejecución separada sea extrapolable a la enajenación del bien hipoteca-
do dentro del concurso, puesto que, como se viene diciendo, se está ante 
supuestos diferentes. Sería suficiente con imaginar una situación en la que 
existiera otro crédito con una fecha de oponibilidad a terceros anterior a la 
segunda hipoteca, supuesto en el que las diferencias entre uno y otro tipo 
de normas necesariamente aflorarían.

En suma, en los casos de enajenación voluntaria del bien dentro del 
concurso, serán de aplicación las reglas o criterios de prioridad temporal 
que recoge el artículo 431 TRLC para el supuesto de que un bien o derecho 
se encuentre afecto a más de un crédito con privilegio especial. Con arre-
glo a este precepto, lo que prevalece es el privilegio sobre el bien, y no la 
garantía hipotecaria, pues la preferencia de cobro para el reparto sobre el 
bien se basa en el privilegio, y no directamente en la hipoteca.

Para la aplicación de dicho precepto constituye un requisito inexcusa-
ble que el crédito esté incluido en el concurso. En caso contrario — como 
sucede con la hipoteca constituida en garantía de deuda ajena—, el acree-
dor queda privado en el concurso de cualquier derecho derivado del crédi-
to asegurado, sin perjuicio de los que pueda ostentar como titular de una 
hipoteca constituida sobre un bien integrado en la masa activa. El pretendi-
do privilegio hipotecario, en estos casos, no es sino un espejismo: una apa-
riencia de preferencia que se desvanece en cuanto se constata la ausencia 
del crédito en el procedimiento concursal.
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I.	 INTRODUCCIÓN

El Procedimiento Especial para Microempresas (en adelante, «PEM») 
aprobado con la Ley 16/2022 1 supuso una disrupción en nuestro ordena-
miento jurídico, dadas sus características singulares que lo alejaban del 
tradicional sistema de Derecho de la insolvencia que había hasta entonces.

Sin embargo, dicho procedimiento no fue fruto exclusivo de la ori-
ginalidad del legislador español. Mucho tiempo atrás, distintos orga-
nismos internacionales como el Banco Mundial o la Comisión de las 
Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional (en adelante, 
la «CNUDMI» o «UNCITRAL») pusieron de manifiesto la necesidad de 
crear normas específicas en materia de insolvencia que se adapten a las 
particularidades de las pequeñas empresas.

En concreto, el PEM encuentra su inspiración en los trabajos realizados 
por la CNUDMI y que dieron lugar a la aprobación, en el año 2021, de la Guía 
legislativa de la CNUDMI sobre un régimen de insolvencia para microempre-
sas y pequeñas empresas (en adelante, «Guía Legislativa MYPE») 2.

El objetivo de este trabajo es analizar una cuestión muy concreta: si las 
disposiciones contenidas en el PEM en materia de recursos resultan com-
patibles con el sistema de revisión y recursos previsto en las recomendacio-
nes de la Guía Legislativa MYPE 3.

A tal fin, se analizará la Guía Legislativa MYPE (origen, objetivos y con-
tenido) para, a continuación, escudriñar hasta qué punto el PEM respeta/

 1.	 Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley Concursal, 
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, para la transposi-
ción de la Directiva (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de 
junio de 2019, sobre marcos de reestructuración preventiva, exoneración de deudas e 
inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los procedimientos 
de reestructuración, insolvencia y exoneración de deudas, y por la que se modifica la 
Directiva (UE) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre determinados 
aspectos del Derecho de sociedades (Directiva sobre reestructuración e insolvencia) 
(en adelante, «Ley 16/2022»).

 2.	 La Guía Legislativa MYPE puede consultarse en internet, a través del siguiente enla-
ce: https://uncitral.un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/
es/msme_lg_insolvency_law_ebook_es.pdf (consulta: 16 de noviembre de 2025).

 3.	 El análisis que se hace en este trabajo se limita a comparar si el sistema de recursos 
establecido en el PEM respeta o no las recomendaciones de la Guía Legislativa MYPE. 
No se valora, por el contrario, si el seguimiento de dichas recomendaciones conduci-
ría a un mejor sistema de insolvencia.
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implementa las recomendaciones que realiza la CNUDMI en materia de 
recursos y, en su caso, las posibilidades de mejora.

II.	 ORIGEN DE LA CNUDMI Y DE LA GUÍA LEGISLATIVA MYPE

1.	 ORIGEN DE LA CNUDMI

La CNUDMI es un órgano perteneciente a Naciones Unidas dedicado a 
la reforma de la legislación mercantil a nivel mundial 4. Se constituyó en el 
año 1966, tras constatarse que las leyes nacionales en materia de comercio 
internacional eran muy dispares, lo que obstaculizaba las relaciones comer-
ciales entre empresas de diferentes países.

Así, la CNUDMI tiene entre sus objetivos la modernización y armo-
nización de las reglas del comercio internacional, a fin de crear un marco 
adecuado que permita el desarrollo del comercio a nivel mundial.

Sin embargo, las cuestiones relativas al derecho de la insolvencia no 
fueron objeto de tratamiento hasta la década de 1990. En particular, en el 
Congreso de Nueva York de la CNUDMI, celebrado entre el 18 y el 22 de 
mayo de 1992, se planteó la posibilidad de incluir la regulación de la insol-
vencia entre los temas a abordar en el futuro 5.

Dicho pistoletazo de salida dio lugar al comienzo de los trabajos de la 
CNUDMI, lo que, a lo largo de tres décadas, ha dado lugar a la publicación 
de, entre otros, los siguientes textos:

•	 Ley Modelo de la CNUDMI sobre Insolvencia Transfronteriza 
(1997) y Guía para su incorporación al derecho interno e interpreta-
ción (2013) 6.

 4.	 La información relativa al origen e historia de la CNUDMI, que se explica en este 
apartado, se ha obtenido de la web: https://uncitral.un.org/es/about (consulta: 16 
de noviembre de 2025).

 5.	 OLIVENCIA RUIZ, M., «La elaboración de la Guía Legislativa de la CNUDMI/
UNCITRAL sobre el régimen de la insolvencia: metas y objetivos», en MORÁN 
BOVIO, D. (Coord.), Guía Legislativa de UNCITRAL sobre el Régimen de la Insolvencia, La 
Ley, Las Rozas (Madrid), 2007, pág. 7.

 6.	 Ambos textos pueden consultarse en internet, a través del siguiente enlace:
https://uncitral.un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/
es/1997-model-law-insol-2013-guide-enactment-s.pdf (consulta: 16 de noviembre de 
2025).

30.  EL SISTEMA DE RECURSOS EN EL PROCEDIMIENTO ESPECIAL PARA MICROEMPRESAS…
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•	 Ley Modelo de la CNUDMI sobre el Reconocimiento y la Ejecución 
de Sentencias Relacionadas con Casos de Insolvencia y la Guía para 
su incorporación al derecho interno (2018) 7.

•	 Ley Modelo sobre la Insolvencia de Grupos de Empresas (2019) 8.

2.	 LA GUÍA LEGISLATIVA DE LA CNUDMI SOBRE EL RÉGIMEN DE 
LA INSOLVENCIA Y LA GUÍA LEGISLATIVA MYPE

La Guía Legislativa MYPE forma parte de un trabajo más grande que 
lleva por título Guía Legislativa de la CNUDMI sobre el Régimen de la 
Insolvencia (en adelante, la «Guía Legislativa») 9 10. Consta de cinco partes, 
siendo la quinta la perteneciente a las microempresas y pequeñas empresas:

•	 Partes primera y segunda: Formulación de objetivos fundamentales 
y estructura de un régimen de insolvencia eficaz y eficiente; y dis-
posiciones fundamentales de un régimen de la insolvencia eficaz y 
eficiente (2004).

•	 Tercera parte: Trato otorgable a los grupos de empresas en situacio-
nes de insolvencia (2010).

•	 Cuarta parte: Obligaciones de los directores en el período cercano a 
la insolvencia (incluidos los grupos de empresa [segunda edición, 
2019]).

•	 Quinta parte: Régimen de la insolvencia para microempresas y 
pequeñas empresas (2021).

 7.	 Ambos textos pueden consultarse en internet, a través del siguiente enlace: https://
uncitral.un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/es/ml_recog-
nition_gte_s.pdf (consulta: 16 de noviembre de 2025).

 8.	 El texto puede consultarse en internet, a través del siguiente enlace: https://uncitral.
un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/es/19-11349_mloe-
gi_es.pdf (consulta: 16 de noviembre de 2025).

 9.	 La información específica sobre esta Guía Legislativa y sus cinco partes está disponi-
ble en internet, en el siguiente enlace: https://uncitral.un.org/es/texts/insolvency/
legislativeguides/insolvency_law (consulta: 16 de noviembre de 2025).

 10.	 En este sentido, debe tenerse en cuenta la diferencia entre las leyes modelos y las 
guías legislativas. Así, mientras las primeras son un texto legislativo que se recomien-
da a los Estados que lo adopten y lo incorporen a su derecho interno, las guías legisla-
tivas simplemente establecen recomendaciones legislativas (principios de referencia), 
correspondiendo a cada Estado la elección de aquellas más adecuadas en atención a 
su contexto nacional y/o sistema jurídico.
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La presente obra recoge el resultado académico de las Jornadas de Estudios de la Insolvencia del País Vasco 
2024-2025, celebradas en Donosti los días 20 y 21 de noviembre de 2025. Con ella se pone el broche final a la 
segunda edición de estas Jornadas, que, al igual que la anterior se ha articulado en tres sesiones, distribuidas 
en cada una de las tres capitales vascas. 
El hilo conductor de esta segunda edición ha sido el análisis en profundidad de los aspectos más relevantes 
introducidos por la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del Texto Refundido de la Ley Concursal. El 
paso del tiempo desde su entrada en vigor ha permitido avanzar en la identificación y resolución de los proble-
mas interpretativos que plantea la nueva regulación. La obra aborda estas cuestiones con especial atención 
a la reestructuración y, en particular, a su instrumento central: los planes de reestructuración. Asimismo, se 
examinan los principales retos prácticos asociados a la enajenación de la unidad productiva y a los aspectos 
laborales del concurso. Incorpora, además, un estudio detallado del órgano del concurso, la administración 
concursal, y se cierra con un capítulo final, a modo de miscelánea, en el que se analizan diversas resolucio-
nes y cuestiones novedosas relacionadas con hipotecas, microempresas, concursos internacionales y lo que 
entonces era una nueva propuesta de Directiva en materia de insolvencia.
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