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|. Disposiciones generales

JEFATURA DEL ESTADO

22807 LEY 44/2002, de 22 de noviembre, de Medi-
das de Reforma del Sistema Financiero.

JUAN CARLOS |
REY DE ESPANA

A todos los que la presente vieren y entendieren.
Sabed: Que las Cortes Generales han aprobado y Yo
vengo en sancionar la siguiente Ley.

EXPOSICION DE MOTIVOS
I

El sistema financiero en Espafa se ha configurado
como uno de los sectores con mas peso y proyeccion
internacional en la actual economia esparola. Por otra
parte, es una pieza esencial en el desarrollo econdmico
del pais, y su modernizacién y permanente actualizacion
son una condicidon necesaria para el desarrollo de la eco-
nomia real, verdadera impulsora del crecimiento y la crea-
cion de empleo.

Desde la entrada de Espana en la Comunidad Europea
en 1986, no es posible analizar el desarrollo de la indus-
tria financiera espanola al margen del proceso de inte-
gracion comunitaria. La Unién Econédmica y Monetaria,
de la que forma parte fundadora nuestro pais, y los gran-
des avances en la integracién de los mercados finan-
cieros comunitarios estadn provocando un aumento sig-
nificativo de la competencia a la que se deben enfrentar
nuestros intermediarios financieros.

En este entorno y ante la variedad y sofisticacion
de los instrumentos financieros utilizados, se esta obser-
vando que un factor competitivo de enorme importancia
estd formado por el ordenamiento juridico al que se suje-
tan los intermediarios. En efecto, la competencia entre
legislaciones esta adquiriendo una fuerza creciente, sien-
do una practica habitual que los grandes intermediarios
establezcan filiales en aquellos paises con normativas
mas permisivas a fin de ubicar en ellas parte de su
operativa.

Estas consideraciones no hacen sino subrayar la rea-
lidad de que la competitividad de un sistema financiero
en la Unién Econdmica y Monetaria no depende sélo
de los esfuerzos de las industrias nacionales, sino que
estd en gran parte condicionada por los ordenamientos
nacionales. Un pais que opte por una normativa exce-
sivamente rigida ve escapar el negocio financiero de
sus fronteras, lo cual conlleva muy negativas consecuen-
cias: a) sobre el crecimiento y la creacién de empleo,
puesto que gran parte de actividades de alto valor ana-

dido se desplazan a otras economias; b) sobre los recur-
sos publicos, por idénticas razones, y c¢) sobre la pro-
teccion de los consumidores, puesto que los supervisores
nacionales tienen dificultades para controlar que los
servicios prestados a inversores espanoles desde otras
jurisdicciones cumplan la normativa esparola de trans-
parencia y nuestras normas de conducta.

Es necesario destacar que el factor de competitividad
que aporta la normativa nacional adquirird aun mayor
peso, en la medida en que se profundice en el proceso
de integracion de los mercados financieros de la Unién
Europea, lo cual obliga a avanzar en el proceso libe-
ralizador del sistema financiero que el legislador espafiol
ha venido impulsando desde la entrada de nuestro pais
en la Comunidad Europea en 1986. Todo ello con el
fin de dotar a dicho sistema de una regulacion suficien-
temente agil y competitiva.

En definitiva, la aceleracién en el proceso de inte-
gracion financiera, asi como la necesidad de aumentar
la eficiencia y la competitividad del sistema financiero
espanol, respondiendo al reto exterior y favoreciendo
la canalizacién del ahorro hacia la economia real, todo
ello sin originar una desproteccién de los clientes de
los servicios financieros, explica gran parte de los obje-
tivos y contenidos de esta Ley. Dichos objetivos, desde
un punto de vista material, son basicamente tres:

a) Asegurar que el ordenamiento juridico no impon-
ga trabas innecesarias que coloquen a las entidades
financieras en desventaja frente a sus homdlogos comu-
nitarios. Con este fin, se adoptan medidas y se crean
instrumentos encaminados a aumentar la eficiencia y
a mejorar la competitividad de la industria financiera
espanola.

b) Asegurar que el incremento de la competencia
y la utilizacién de las nuevas tecnologias no den lugar
a una desproteccion de los clientes de servicios finan-
cieros. Para ello se mejoran las condiciones de protec-
cion de los usuarios de servicios financieros.

c) Favorecer la canalizacion del ahorro hacia la eco-
nomia real, verdadera impulsora del crecimiento y la crea-
cion de empleo. En tal sentido, se mejoran las condi-
ciones de financiacion de las pequefas y medianas
empresas (PYME), habida cuenta de su importancia en
el tejido empresarial espanol.

Por otra parte, desde un punto de vista formal, la
Ley transpone al ordenamiento juridico espafiol aplicable
en el ambito financiero varias Directivas comunitarias,
como son: a) la Directiva 2000/26/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 16 de mayo de 2000, relativa
a la aproximacion de las legislaciones de los Estados
miembros sobre el seguro de responsabilidad civil de
la circulaciéon de vehiculos automoviles (Cuarta Directiva
sobre el seguro de vehiculos automaviles); b) la Directi-
va 2000/64/CE del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 7 de noviembre de 2000, que modifica las Directi-
vas 85/611/CEE, 92/49/CEE, 92/96/CEE y 93/22/CEE
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que en el mismo concurran los siguientes requi-
sitos:

a) Que al menos una de las partes del acuerdo
sea una entidad de crédito o una empresa de servi-
cios de inversion, o una entidad no residente auto-
rizada para llevar a cabo las actividades reservadas
en la legislacion espafiola a las referidas entidades
0 empresas.

b) Que el acuerdo prevea la creacién de una
Unica obligacién juridica que abarque todas las ope-
raciones financieras citadas incluidas en el mismo
y en virtud de la cual, en caso de vencimiento anti-
cipado, las partes solo tendran derecho a exigirse
el saldo neto del producto de la liquidacién de
dichas operaciones. El saldo neto debera ser cal-
culado conforme a lo establecido en el acuerdo
de compensacion contractual o en los acuerdos
que guarden relacion con el mismo.

~ 2. Se consideraran a efectos de esta disposi-
cién operaciones financieras las siguientes:

a) Las realizadas sobre los instrumentos finan-
cieros previstos en el parrafo 2.° del articulo 2 de
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, incluidos los derivados de crédito.

b) Las operaciones dobles o con pacto de
recompra definidas en la disposicién adicional duo-
décima de esta Ley, cualesquiera que sean los acti-
vos sobre los que recaen, y, en general, las cesiones
temporales de activos.

c) Los préstamos de valores.

d) Las garantias y las cesiones en garantia u
otras operaciones con finalidad directa o indirecta
de garantia vinculadas al propio acuerdo de com-
pensacion contractual que tenga por objeto deuda
publica, otros valores negociables o efectivo. La
ejecucion de las operaciones sefialadas en este
parrafo, en su caso, se llevarad a cabo en la forma
prevista en el acuerdo de compensacion contrac-
tual o en los acuerdos que guarden relacidon con
el mismo.

Las operaciones financieras a que se refiere este
apartado seran validas y eficaces frente a terceros,
cualquiera que sea la Ley que la rija, sin mas requi-
sitos que su formalizacién documental privada y
la entrega, transmisién o anotacién registral de los
valores, segun proceda, y el depdsito o transferen-
cia del efectivo, siendo de aplicaciéon lo dispuesto
en la disposiciéon adicional sexta de la Ley
37/1998, de 16 de noviembre, de reforma de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores.

3. La declaracion del vencimiento anticipado,
resolucién, terminacion, ejecucion o efecto equi-
valente de las operaciones financieras definidas en
los apartados anteriores realizadas en el marco de
un acuerdo de compensacién contractual o en rela-
cion con el mismo, no podra verse limitada, res-
tringida o afectada en cualquier forma por un esta-
do o solicitud de quiebra, suspensién de pagos,
liguidacién, administracién, intervencién o concur-
so de acreedores que afecte a cualquiera de las
partes de dicho acuerdo, sus filiales o sucursales.

En los supuestos en que una de las partes del
acuerdo de compensacion contractual se halle en
una de las situaciones concursales previstas en el
parrafo anterior, se incluird como crédito o deuda
de la parte incursa en dichas situaciones exclusi-
vamente el importe neto de las operaciones finan-
cieras amparadas en el acuerdo, calculado confor-
me a las reglas establecidas en el mismo o en los
acuerdos que guarden relaciéon con él.

4. Las operaciones financieras o el acuerdo de
compensacion contractual que las regula soélo
podran ser impugnados al amparo del péarrafo
segundo del articulo 878 del Cédigo de Comercio,
mediante accién ejercitada por los sindicos de la
quiebra, en la que se demuestre fraude en dicha
contratacion.»

Segundo. Se da nueva redaccién al apartado 4 de
la disposicién adicional duodécima de la Ley 37/1998,
de 16 de noviembre, de reforma de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores, quedando como
sigue:

«4. Lo previsto en los apartados 3 y 4 de la
disposicién adicional décima de esta Ley sera de
aplicacién a las operaciones contempladas en el
apartado 1 de esta disposiciéon que se realicen
sobre otros activos financieros en garantia de las
obligaciones generales contraidas frente al Banco
de Espana en ejercicio de sus operaciones de poli-
tica monetaria.»

CAPITULO Il

Financiacion de las pequeiias y medianas empresas

Articulo 17. Cesion de créditos con una Administra-
cion publica.

Se modifica el articulo 100 del Real Decreto legis-
lativo 2/2000, de 16 de junio, por el que se aprueba
el texto refundido de la Ley de Contratos de las Admi-
nistraciones Publicas, de la siguiente manera:

Uno. Se adiciona un nuevo apartado 3 al articu-
lo 100, del Real Decreto legislativo 2/2000, de 16 de
junio, por el que se aprueba el texto refundido de la
Ley de Contratos de las Administraciones Publicas, del
siguiente tenor:

«3. La eficacia de las segundas y sucesivas
cesiones de los derechos de cobro cedidos por el
contratista quedara condicionada al cumplimiento
de lo dispuesto en el nimero anterior.»

Dos. Se modifica el apartado 3, que pasa a ser el 4,
del articulo 100, del Real Decreto legislativo 2/2000,
de 16 de junio, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley de Contratos de las Administraciones Publicas,
y que queda con la siguiente redaccion:

«4. Una vez que la Administraciéon tenga cono-
cimiento del acuerdo de cesién, el mandamiento
de pago habra de ser expedido a favor del cesio-
nario. Antes de que la cesién se ponga en cono-
cimiento de la Administracién, los mandamientos
de pago a nombre del contratista o del cedente
surtiran efectos liberatorios.»

Tres. Se adiciona un nuevo apartado 5 al articu-
lo 100, del Real Decreto legislativo 2/2000, de 16 de
junio, por el que se aprueba el texto refundido de la
Ley de Contratos de las Administraciones Publicas, del
siguiente tenor:

«5. En el caso de quiebra del contratista ceden-
te, no se declarara la nulidad a que se refiere el
articulo 878, parrafo 2.°, del Cédigo de Comercio,
si se cumplen los siguientes requisitos:

a) Que los créditos cedidos procedan de la acti-
vidad empresarial del contratista cedente,

b) Que el cesionario sea una entidad de crédito,

c) Que los créditos objeto de cesiéon al amparo
del acuerdo existan ya en la fecha del acuerdo de
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cesidon o nazcan de la actividad empresarial que
el contratista cedente lleve a cabo en el plazo maxi-
mo de un ano a contar desde dicha fecha, o que
conste en el contrato de cesién la identidad de
los futuros deudores,

d) Que el cesionario pague al cedente, al con-
tado o a plazo, el importe de los créditos cedidos
con la deducciéon del coste del servicio prestado,

e) Que conste la certeza de lafecha de la cesion
por alguno de los medios establecidos en los articu-
los 1.218 y 1.227 del Cédigo Civil o por cualquier
otro medio admitido en Derecho,

f) Que se acredite haber realizado la notifica-
cién a que se refiere el apartado 2 del presente
articulo.»

Articulo 18. Ampliacion del objeto de la participacion
hipotecaria.

Se adiciona un nuevo parrafo al apartado dos de la
disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994, de 14 de
abril, por la que se adapta la legislacion espafiola en
materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva
de Coordinacién Bancaria y se introducen otras modi-
ficaciones relativas al sistema financiero, con la siguiente
redaccion:

«Las participaciones hipotecarias agrupadas en
los fondos de titulizacién de activos podran corres-
ponder a préstamos y créditos que no reunan los
requisitos establecidos en la Seccion 2.2 de la
Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del
Mercado Hipotecario. Estas participaciones se emi-
tirdn y comercializaran con la denominacion de
“certificados de transmisién de hipoteca”.»

Articulo 19. Modificaciones del régimen juridico y fis-
cal de las Entidades de Capital-Riesgo.

Primero. Se da nueva redaccién al articulo 2.1 de
la Ley 1/1999, de 5 de enero, reguladora de las Enti-
dades de Capital-Riesgo y sus Sociedades Gestoras:

«1. Las Sociedades de Capital-Riesgo son
sociedades andnimas cuyo objeto social principal
consiste en la toma de participaciones temporales
en el capital de empresas no financieras que, en
el momento de la toma de participacion, no coticen
en el primer mercado de las Bolsas de Valores.»

Segundo. Se afnade un nuevo apartado 4 al articu-
lo 2 de la Ley 1/1999, de 5 de enero, reguladora de
las Entidades de Capital-Riesgo y sus Sociedades Ges-
toras:

«4. A los efectos de esta Ley, también tendran
la consideracion de empresas no financieras aque-
llas entidades cuya actividad principal sea la tenen-
cia de acciones o participaciones emitidas por enti-
dades pertenecientes a sectores no financieros».

Tercero. Se afiade un nuevo apartado 3 al articu-
lo 16 de la Ley 1/1999, de 5 de enero, reguladora de
las Entidades de Capital-Riesgo y sus Sociedades Ges-
toras:

«3. Se consideraran inversiones propias del
objeto de la actividad de capital-riesgo previsto en
el articulo 2.1 de la presente Ley, la inversion en
valores emitidos por empresas cuyo activo esté
constituido en mas de un 50 por 100 por inmuebles
siempre que se encuentren directamente adscritos
a una finalidad o actividad empresarial que no sea
la estrictamente inmobiliaria.»

Cuarto. Se da nueva redaccién al parrafo primero
del articulo 18.2 de la Ley 1/1999, de 5 de enero, regu-

ladora de las Entidades de Capital-Riesgo y de sus Socie-
dades Gestoras:

«2. Las entidades de capital-riesgo podran
invertir hasta el 25 por 100 de su activo en empre-
sas pertenecientes a su grupo o al de su sociedad
gestora, tal y como éste se define en el articulo
4 de la Ley 24/1988, siempre que cumplan los
siguientes requisitos:

a) Que los estatutos o reglamentos contemplen
estas inversiones.

b) Que la entidad o, en su caso, su sociedad
gestora disponga de un procedimiento interno for-
mal, recogido en su reglamento interno de con-
ducta, que permita evitar conflictos de interés y
cerciorarse de que la operacion se realiza en interés
exclusivo de la entidad. La verificacion del cum-
plimiento de estos requisitos correspondera a una
comisién independiente creada en el seno de su
consejo o a un érgano interno de la sociedad ges-
tora al que se encomiende esta funcion.

c) Que en los folletos y en la informacion publi-
ca periédica de la entidad se informe con detalle
de las inversiones realizadas en entidades del gru-
po.»

Quinto. Se da nueva redaccion al articulo 23.2 de
la Ley 1/1999, de 5 de enero, reguladora de las Enti-
dades de Capital-Riesgo y de sus Sociedades Gestoras:

«2. El capital social suscrito minimo sera de
1.200.000 euros, debiéndose desembolsar en el
momento de su constitucion, al menos, el 50 por 100
y el resto, en una o varias veces, dentro del plazo
de tres anos desde la constitucion de la sociedad.
Los desembolsos del capital social minimo deberan
realizarse en efectivo o en bienes que integren su
inmovilizado, no pudiendo superar estos ultimos
el 10 por 100 de su capital social.

Los desembolsos adicionales al capital social
minimo o las posteriores ampliaciones de éste
podran realizarse, ademas, en inmovilizado o acti-
vos financieros aptos para la inversiéon conforme
a la secciéon 2.2 del capitulo Il del Titulo | de esta
Ley.»

Sexto. Se incorpora un segundo parrafo en el ar-
ticulo 23.4 de la Ley 1/1999, de 5 de enero, reguladora
de las Entidades de Capital-Riesgo y de sus Sociedades
Gestoras:

«4. La transformacion, fusion, escisidon y las
demas operaciones societarias que realice una
sociedad de capital-riesgo o que conduzcan a la
creacion de una sociedad de capital-riesgo, reque-
rirdn aprobacion previa del Ministro de Economia,
siendo de aplicacién lo dispuesto en el articulo 8 de
la presente Ley.»

Séptimo. Se anade al apartado 3 del articulo 69
de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto
sobre Sociedades, el siguiente parrafo:

«(...) Asimismo, las rentas positivas puestas de
manifiesto en la transmisidon o reembolso de accio-
nes o participaciones representativas de los fondos
propios de las sociedades y fondos de capital riesgo
disfrutardn de la deduccion prevista en el articu-
lo 28.5 de esta Ley, cualquiera que sea el por-
centaje de participacién y el tiempo de tenencia
de las acciones o participaciones.»
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