DESARROLLANDO DETERMINADOS ASPECTOS DE LA LEY 2/1981, DE 25 DE MARZO,
DE REGULACION DEL MERCADO HIPOTECARIO

Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo (BOE de 7 de abril) (1)

La Ley dos/mil novecientos ochenta y uno,
de veinticinco de marzo, de regulacion del mer-
cado hipotecario, establece una estructura com-
pleta para la financiacion de determinadas acti-
vidades a través de la emision por las Entidades
financieras de titulos hipotecarios que tendran
la garantia de créditos hipotecarios.

La promulgacion de la Ley havenido a intro-
ducir importantes novedades en el sistema fi-
nanciero espafiol, tanto desde el punto de vista
institucional como instrumental, por lo que se
plantea como necesidad fundamental para su
aplicacion el desarrollo reglamentario de sus
partes esenciales.

Precisamente para alcanzar los objetivos que
se proponen, en la disposicion adicional segun-
da de la Ley se establece que el Gobierno, a
propuesta de los Ministerios de Justicia y Eco-
nomia y Comercio, en sus respectivas esferas,
dictara normas complementarias para el adecua-
do funcionamiento del mercado hipotecario, y

| RD-685/1982 |

es, por tanto, en cumplimiento de este mandato,
por lo que se ha elaborado €l presente Real De-
creto.

Esquematicamente su contenido, desde el
punto de vista financiero, trata de regular:

A) Las condiciones de los intermediarios fi-
nancieros parael acceso a mercado hipotecario.

B) Las condiciones y requisitos de las ope-
raciones activasy pasivas.

C) El procedimiento de tasacion de los bie-
nes hipotecarios.

D) Las caracteristicas de funcionamiento
del mercado secundario.

E) El Régimen Fiscal, Financiero, y de con-
trol del mercado.

En su virtud, de conformidad con el dictamen
emitido por el Consegjo de Estado, a propuesta
de los Ministros de Justicia y de Economia y
Comercio, y previa deliberacién del Consejo
de Ministros en su reunion del dia diecisiete de
marzo de mil novecientos ochentay dos.

(1) Téngase en cuenta que las menciones que se hacen en el presente Real Decreto a las Sociedades de Crédi-
to Hipotecario, Entidades de Financiacion y Sociedades de Arrendamiento Financiero han perdido su vigencia, ya
que, segun |o dispuesto en la Ley 3/1994, de 14 de abril, normaadicional primera (N.M. 95), estas Entidades debe-
rian transformarse en Establecimientos Financieros de Crédito antes del 1 de enero de 1997 o, en otro caso,

perderian su condicion de Entidades Financieras.

Por su parte, el Real Decreto 692/1996, de 26 de abril (N.M. 112), habilita a los Establecimientos Financieros
de Crédito para operar en el Mercado Hipotecario, por lo que, teniendo en cuenta lo que antecede, las entidades
gue actualmente participan en el citado Mercado son: Bancos privados, Cajas de Ahorros, CECA, Cooperativas de

Crédito y Establecimientos Financieros de Crédito.
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DISPONGO:
Disposicién preiminar

Articulo primero. El mercado hipoteca -
rio.—EIl mercado hipotecario, regulado por la
Ley dos/mil novecientos ochentay uno, de vein-
ticinco de marzo, tiene por objeto la negociacion
de los titulos emitidos por las Entidades a que se
refiere €l articulo siguiente, con la cobertura de
los créditos hipotecarios concedidos por las mis-
mas, siempre que unos y otras retinan las condi-
ciones establecidas en este Real Decreto.

CAPITULO PRIMERO
L os emisores
SECCION PRIMERA. EN GENERAL

Articulo segundo. Enumeracién.—Uno.
L as Entidades financieras que pueden participar
en el mercado hipotecario son (2):

a) El Banco Hipotecario de Espafia y las
restantes Entidades de crédito de capital puablico
estatal.

b) LosBancos privados.

¢) Las Cgasde Ahorrosy la Confederacion
Espariola de Cajas de Ahorros.

......................................................... (2).
f) Las Entidades cooperativas de crédito.
0) e (2).
h) Los establecimientos financieros de crédi-

to (2).

Dos. Los promotores, constructores 'y Socie-
dades de arrendamiento financiero inmobiliario
gue cumplan las condiciones exigidas por €l ar-
ticulo noveno, podran realizar emisiones de titulos
de renta fija con garantia hipotecaria, que goza
rén de los beneficios fiscales y financieros de los
bonos hipotecarios. Dichas emisiones quedaran
sujetas a las normas de control establecidas en €l
capitulo cuarto de este Reglamento, rigiéndose
en todo lo demés por lalegislacion ordinaria.

Tres. Todas las Entidades citadas podran, al
margen del mercado hipotecario, constituir hi-
potecas o emitir obligaciones con arreglo a la
legislacién vigente.

Articulo tercero. Banca oficial.—El Banco
Hipotecario de Espafia y las restantes Entidades
oficiales de crédito podran participar en e mer-
cado hipotecario siempre y cuando sus respecti-
VoS estatutos permitan realizar las funciones
gue en el mismo se contemplan.

Articulo cuarto. Banca privada.—Los
Bancos privados, comerciales o industriales y de
negocios, asi como el Banco Exterior de Espafia,
podréan participar en el mercado hipotecario
siempre que redinan las condiciones siguientes.

a) Tener autorizacion definitiva de funcio-
namiento.

b) Contar con recursos propios no inferio-
res a la cifra de capital minimo exigida para la
autorizacion de Entidades bancarias.

Articulo quinto. Cajas de Ahorro.—Las
Cajas de Ahorro y la Cgja Postal de Ahorros po-
dran participar en el mercado hipotecario siem-
pre que cumplan las siguientes condiciones:

a) Tener autorizacion definitiva de funcio-
namiento.

b) Contar con recursos propios no inferio-
res al fondo de dotacién minimo exigido para
operar en Municipios de quinientos mil a dos
millones de habitantes.

Articulo sexto. Entidades de financia -
cion.—L as Entidades de financiacion reguladas
por el Real Decreto ochocientos noventa y
seis/mil novecientos setenta y siete, de veintio-
cho de marzo, podréan participar en el mercado
hi potecario siempre que reiinan las condiciones
siguientes (3):

a) Tener cinco afos, a menos, de funciona-
miento autorizado.

b) Contar con recursos propios no inferio-
res a doscientos cincuenta millones de pesetas.

Articulo séptimo. Cooperativas de cré -
dito.—Las Entidades cooperativas de crédito
podran participar en el mercado hipotecario,
siempre que tengan concedido €l titulo de Coo-
perativa de crédito calificada, con recursos pro-
pios no inferiores a doscientos cincuenta millo-
nes de pesetas.

Articulo octavo. Las Sociedades de crédito
hipotecario.—L as Sociedades de crédito hipote-
cario podran participar en el mercado hipotecario
siempre que cumplan los requisitos exigidos por
este Real Decreto y normas que lo desarrollen (3).

Articulo noveno. Promotores y constructo -
res, y Sociedades de arrendamiento financie -
ro.—Uno. Las emisiones de titulos de renta
fija con garantia hipotecaria que realicen los pro-
motores y constructores, gozaran del régimen
fiscal y financiero que contemplala Ley dos/mil
novecientos ochenta y uno, de veinticinco de
marzo, si cumplen las siguientes condiciones (3):

a) El tiempo de gercicio de la actividad no
serdinferior a cinco afios.

(2) El Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10), dio nueva redaccion al nimero uno, siendo poste-
riormente derogadas lasletras €) y ), e incorporada laletra h) por Real Decreto 692/1996, de 26 de abril (N.M. 112).

(3) Véasenota (1) de este Rea Decreto.
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b) Los titulos de renta fija estardn garanti-
zados por hipotecas sobre bienes inmuebles pro-
piedad de los promotores y constructores que
los emitan.

¢) Los bienes que garanticen la emisién ha
bran sido tasados de acuerdo con las normas ge-
nerales que se exigen en el mercado hipotecario.

Dos. En € caso de Sociedades de arrenda-
miento financiero las condiciones seran las si-
guientes:

a) El tiempo de gercicio de la actividad no
serainferior a cinco arios.

b) Los titulos de renta fija estardn garanti-
zados por hipotecas sobre bienes inmuebles que
sean propiedad de la sociedad de arrendamiento
financiero.

¢) Los bienes que garanticen la emisiéon ha
brén sido tasados de acuerdo con las normas ge-
nerales que se exigen en el mercado hipotecario.

Articulo décimo. Intermediarios.—El Mi-
nisterio de Economiay Comercio podra autorizar
la realizacion de emisiones conjuntas de titulos
con responsabilidad solidaria, tanto para los in-
termediarios financieros que participan en el
mercado hipotecario, como para aquellos que in-
dividualmente no alcancen los recursos propios
minimos exigidos, siempre que e conjunto de los
intermediarios emisores al cance un grado de sol-
venciay especializacion suficiente.

SECCION SEGUNDA

LAS SOCIEDADESDE CREDITO
HIPOTECARIO

Articuloonce. ..., 4.
Articulodoce. ..., (5).
Articulotrece. ...ccovcievieve e, (5).
Articulocatorce. .....ccccvvieviievineiieenn, (5).
Articuloquince. ...cccceveeeieceeeee (6).
Articulo dieCiséis.  .oovvvvvveveevieceee, .
Articulodiecisiete.  .....ccocreiiinenienn, (8).
Articulo dieciocho. ......cccccvvieiiniennnn, (9).
Articulo diecinueve. ......cccoceeiiinennn (9).

Articuloveinte. .....ccccveeviiininnen, (9).
Articuloveintiuno. .....cccoccvviiecienens 9. —
Articuloveintidds .....ccoocvvevevviienene, (9).
Articuloveintitrés. ......cccvivennenn, (9).

CAPITULO I
Operaciones activas o de cobertura

SECCION PRIMERA
PRESTAMOSHIPOTECARIOS (10)

Articulo veinticuatro. Finalidad.—Los
préstamos hipotecarios que sirvan de cobertura
alas emisiones de bonos'y cédulas hipotecarias,
deberan tener como finalidad |a financiacion de
la construccion, rehabilitacion y adquisicion de
viviendas, obras de urbanizacion y equipamien-
to social, construccion de edificios agrarios, tu-
risticos, industriales y comerciales, y cualquier
otraobrao actividad.

Articulo veinticinco. La hipoteca.—Uno.
Los préstamos a que se refiere el articulo ante-
rior habrén de estar garantizados, en todo caso,
con primera hipoteca sobre € pleno dominio.

Dos. Lainscripcion de la finca hipotecada
habréa de estar vigente y sin contradiccién algu-
na, y no sujeta a limitaciones por razon de in-
matriculacion o por tratarse de inscripciones
practicadas al amparo del articulo doscientos
noventay ocho del Reglamento Hipotecario.

Tres. Las entidades emisoras no podran
posponer las hipotecas existentes a su favor en
garantia de créditos afectados al pago de bonos,
0 que hayan sido objeto de alguna participacion
hipotecaria sin el consentimiento del Sindicato
de Tenedores de Bonos, o de todos los partici-
pes del crédito, respectivamente.

Cuatro. Tampoco podran, sin e expresado
consentimiento:

a) Cancelar voluntariamente dichas hipote-
cas, por causa distinta del pago del crédito ga-
rantizado.

(4) Derogado por Real Decreto 692/1996, de 26 de abril (N.M. 112).
(5) Derogado por Real Decreto 771/1989, de 23 de junio (BOE de 26), y Real Decreto 692/1996, de 26 de

abril (N.M. 112), que derog6 al antgerior.

(6) El nimero tres de este articulo fue derogado por Real Decreto 771/1989, de 23 de junio (BOE de 26), siendo
posteriormente derogado, en su integridad, por Real Decreto 692/1996, de 26 de abril (N.M. 112).
(7) Derogado por Reaes Decretos 1044/1989, de 28 de agosto (BOE de 31), y 692/1996, de 26 de abril

(N.M’ 112).

(8) Lasletras €) y f) del nimero 1 de este articulo fueron derogadas por Real Decreto 1044/1989, de 28 de
agosto (BOE de 31), siendo posteriormente derogado, en su integridad, por Real Decreto 692/1996, de 26 de abril

(N.M. 112).

(9) Derogado por Reades Decretos 1044/1989, de 28 de agosto (BOE de 31), y 692/1996, de 26 de abril

(N.M. 112).

(10) Véanse Ley 2/1994, de 30 de marzo (N.M. 94), y Orden de 5 de mayo de 1994 (N.M. 97).
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b) Renunciar o transigir sobre ellas.

¢) Novar € crédito garantizado, condonarlo
en todo o en parte o prorrogarlo.

d) En general, realizar cualquier acto que
disminuya el rango, la eficacia juridicao € va
lor econdmico de la hipoteca o del crédito.

Cinco. Lashipotecasinscritas afavor en las
Entidades que pueden participar en el mercado
hipotecario s6lo podran ser impugnadas por
causa de quiebra del hipotecante cuando se hu-
bieran formalizado en época posterior a la fecha
a que se hayan retrotraido los efectos de la quie-
bra. La accién de impugnacion solo podra ser
gjercitada por los sindicos de la quiebra, demos-
trando la existencia de fraude en la constitucion
del gravamen. En todo caso quedard a salvo €
tercero que no hubiera sido complice del que-
brado fraudulento.

Articulo veintiséis. Limites de préstamo.—
Uno. El préstamo garantizado no podré exceder
del setenta por ciento del valor de tasacion del
bien hipotecado, salvo paralafinanciacion de la
construccion, rehabilitacion o adquisicion de vi-
vienda, en las que podra alcanzar el ochenta por
ciento de aquel valor.

Dos. Los préstamos hipotecarios que ini-
ciadmente excedan de estos porcentajes podrén
servir de cobertura alaemision de cédulas y bo-
nos hipotecarios cuando, como consecuencia de
la amortizacion experimentada por su principal
o de la modificacion del valor de los bienes en
el mercado, previa la tasacion correspondiente,
su importe no supere dichos porcentajes en rela-
cién con el valor de tasacion, inicia o revisado,
del bien hipotecado (11).

Articulo veintisiete. Titularidad de los
bienes—Uno. Las hipotecas han de estar cons-
tituidas sobre bienes que pertenezcan en pleno
dominio y en su totalidad al hipotecante. Dicho
pleno dominio no podra hallarse sujeto a condi-
ciones, prohibiciones de disponer, plazos, susti-
tuciones, reservas, cargas, gravamenes o limita-
ciones de cualquier clase, salvo que unosy otras
no afecten ala hipoteca, se pospongan aellao se
cancelen previamente ala emision de titul os.

No se consderaran cargas, a estos efectos, las
afectaciones por razon de impuestos devengados
por €l Estado o la Administracion Local, ni las
responsabilidades derivadas del articulo noventa
y nueve del Reglamento de Viviendas de Protec-
cién Oficial de veinticuatro de julio de mil nove-
cientos sesentay ocho.

Dos. No obstante lo dispuesto en el nimero
uno, podra la finca hipotecada pertenecer a dis-
tintas personas en participaciones indivisas, o

con titularidad sobre los derechos integrantes
del dominio, siempre que la hipoteca se haya
constituido sobre la totalidad de las participa
ciones o derechos como una sola, de acuerdo
con lo dispuesto en € articulo doscientos dieci-
Siete del Reglamento Hipotecario.

Tres. En los edificios constituidos en régi-
men de propiedad horizontal:

a) Si la hipoteca recae sobre el edificio en
su conjunto debera haberse constituido y estar
inscrita en laforma que previene e articulo dos-
cientos dieciocho del Reglamento Hipotecario.

b) Si la hipoteca recae sobre los pisos o lo-
cales, éstos deberdn constar inscritos en folios
separados.

Articulo veintiocho. Tasacion previa.—
Uno. Los bienes inmuebles por naturaleza so-
bre los que recaiga la hipoteca deberan haber
sido tasados con anterioridad a la emisién de ti-
tulos por los servicios de tasacion de la Entidad
financiera prestamista o entidades especializa-
das en tasaciones, con arreglo a lo que dispone
en este Real Decreto.

Dos. Latasacion se acreditard mediante
certificacion de los servicios correspondientes y
si se hubiera practicado antes del otorgamiento
dela escritura de constitucién de la hipoteca, se
hara constar en dicha escritura y en la inscrip-
cion de lamismaen el Registro de la Propiedad.
En este caso, € tipo de subasta para el supuesto
de g ecucion de la hipoteca sera necesariamente,
como minimo, dicha valoracion.

Articulo veintinueve. Ampliacion de hipote -
ca.—Uno. Si por razones de mercado o por
cualquier otra circunstancia el valor del bien hi-
potecado desmereciese de la tasacion inicial en
mas de un veinte por ciento, la entidad financiera
acreedora, acreditandolo mediante tasacion efec-
tuada a su instancia, podra exigir del deudor hi-
potecante la ampliacién de la hipoteca a otros
bienes suficientes para cubrir larelacidn exigible
entre el valor del bieny el crédito que garantiza.

El deudor, después de requerido para efectuar
la ampliacién, podré optar por la devolucién de
la totalidad del préstamo o de la parte de éste
gue exceda del importe resultante de aplicar ala
tasacion actual e porcentgje utilizado para de-
terminar inicialmente la cuantia del mismo.

Si dentro del plazo de dos meses desde que
fuera requerido para la ampliacion € deudor no
larealiza ni devuelve la parte de préstamo a que
serefiere el parrafo anterior, se entendera que ha
optado por la devolucién de la totalidad del
préstamo, la que |l e sera inmediatamente exigible
por laentidad acreedora.

(11) Redactado segun el Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
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Dos. El titular o titulares de los titulos ga
rantizados o el Sindicato de Tenedores de los
Bonos, en su caso, podran instar de la entidad
acreedora el gjercicio de la accidn prevenida en
el parrafo anterior, y seglin la opcién gjercitada
por el deudor primario quedara automaticamen-
te extendida |la afectacion ala ampliacion de la
hipoteca o se les abonara el importe del titulo o
titulos correspondientes.

Articulo treinta. Seguro de dafios.—Uno.
L os bienes sobre |os que se constituya la hipote-
ca deberdn contar con un seguro contra dafios
adecuado a la naturaleza de los mismos, y en el
gue la suma asegurada coincida con €l vaor de
tasacion del bien asegurado excluidos los ele-
mentos no asegurables por naturaleza (12).

Dos. El tomador del seguro notificara al
asegurador la existencia del crédito que grave €
bien asegurado, y éste dard traslado de aquella
notificacion a acreedor.

Tres. En € caso de falta de pago de la pri-
ma por & tomador del seguro, el asegurador lo
notificard al acreedor antes de que haya expira-
do el plazo de gracia del pago de la prima.

Cuatro. En caso de siniestros el tomador del
seguro lo notificard al asegurador en los térmi-
nos previstos en lapélizay éste daratraslado de
lanotificacién al acreedor.

Articulotreintay uno. Bienes excluidos.—
Uno. Los bienes que no pueden ser admitidos
en garantia por no representar un valor suficien-
temente estable y duradero son los siguientes:

a) El derecho de usufructo.

b) Las concesiones administrativas.

c¢) Los derechos de superficie, pastos,
aguas, lefias y semejantes.

d) Los edificios e instalaciones situados
fuera de ordenacién urbanay los terrenos sobre
los que se hubieren autorizado obras de carécter
provisional en los términos fijados para uno u
otro supuesto en la Ley del Régimen del Suelo
y Ordenacion Urbana, cuando tal circunstancia
conste registralmente.

Dos. Seran en todo caso bienes hipoteca
bles, a los efectos del mercado hipotecario, las
viviendas de caracter social que gocen de pro-
teccion publica

Articulo treinta y dos. Créditos excluidos
o restringidos.—Uno. No podrén servir de co-
bertura para la emision de titulos los créditos hi-
potecarios siguientes:

a) Los que estén instrumentados en titulos
valores nominativos, alaorden o a portador.

b) Lostotamente vencidos o |la parte venci-
da de dichos créditos en el momento de ser
af ectados como garantiade laemision.

¢) Losque estuvieren afectados a otra emision
de bonos, o los que hayan sido objeto de participa
ciones hipotecarias, en la porcion participada.

d) Los garantizados con hipoteca que apa-
rezca registralmente contradicha mediante ano-
tacion de demanda.

€) Los subhipotecados o embargados.

f)  Los sujetos a condicion suspensiva mien-
tras no conste registralmente su cumplimiento y
los garantizados por hipoteca de seguridad o de
maximo en la parte de los mismos en que no
conste registralmente haber sido efectivamente
contraida la deuda correspondiente.

Dos. Los créditos que estén garantizados
con hipoteca sobre edificios en construccion o
sobre las fincas independientes en régimen de
propiedad horizontal que formen parte de los
mismos sblo podran servir de cobertura ala
emision de los titulos a que se refiere la ley
cuando rednan los siguientes requisitos:

a) Que € préstamo se destine a financiar la
construccion del bien hipotecado y € prestata-
rio quede obligado a concluirlo.

b) Que el bien hipotecado que ha de resul-
tar a concluir la construccion sea susceptible,
segun este Reglamento, de hipoteca en garantia
de créditos aptos paratal cobertura.

¢) Que conste el valor que alcanzara, una
vez terminada su construccién, e edificio o fin-
ca hipotecados, segun presupuesto aprobado por
los Servicios de Tasacion a que se refiere este
Real Decreto.

Tres. Sea cual fuere e importe del crédito
comprendido en el apartado anterior, a efectos
de cobertura, € limite computable vendra deter-
minado por la suma de |os importes siguientes:

Cincuenta por ciento del valor de tasacion del
solar.

Cincuenta por ciento del valor de las obras rea-
lizadas, excluidalarepercusion del solar (13).

Cuatro. Las cuantias resultantes de la apli-
cacion del punto anterior sélo podrdn computar-
se, a efectos de caobertura, en cuanto su sumano
exceda del veinte por ciento del importe total de
los capitales de los créditos afectados a una
emision de bonos o de la cartera que determina
el limite delaemisién de cédulas (13).

Articulo treinta y tres. Avales.—Uno.
Las entidades financieras a que se refiere e ar-
ticulo segundo, uno, de la Ley dos/mil nove-
cientos ochenta y uno, podran conceder avales
para lafinanciacién de las actividades incluidas
en el mercado hipotecario.

El importe de los avales concedidos por una
entidad tendra la consideracion de capitales en
riesgo de lamisma.

(12) Redactado el nimero uno segiin Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
(13) Redactados los nimeros tres'y cuatro por Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
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Dos. Los créditos avalados podran ser con-
cedidos por cualquier intermediario financiero,
promotor, constructor, persona o Empresa, par-
ticipe o no, en el mercado hipotecario.

El prestatario de los créditos que se avalen
debera constituir en contragarantia a favor de la
entidad avalista, una hipoteca inmobiliaria que
relina los requisitos que se exigen en este Real
Decreto para su inclusion en el mercado hipote-
cario.

TrES. oo (14).
SECCION SEGUNDA
TASACION DE BIENES
Articulo treintay cuatro. Objeto delata -

sacion.—La tasacion de los bienes que pueden
constituirse en garantia hipotecaria de los présta-
mos que permiten la emision de cédulas y bonos
hipotecarios, de acuerdo con la Ley de Regula-
cion del Mercado Hipotecario, tiene por objeto
estimar de forma adecuada €l precio que pueden
alcanzar aquellos bienes de forma que su valor
se constituya en garantia Ultima de las entidades
financieras y de los ahorradores que participen
en el mercado.

Articulo treinta y cinco. Criterios de ta -
sacion.—Para determinar el vaor de los bienes
hipotecados a efectos de |o prevenido por la
Ley dos/mil novecientos ochenta y uno, se ele-
gira el menor de los que resulten de la aplica-
cién de los criterios que se establezcan en la
normativa especifica de valoracién de bienes
en el mercado hipotecario para cada uno de
ellos, que debera aprobar el Ministro de Econo-
miay Hacienda, previo informe del Instituto de
Crédito Oficial.

En aquellos bienes que por estar acogidos a
algun tipo de proteccién publica las disposicio-
nes administrativas limiten su rentabilidad o
precio de venta se asignarg, como maximo, di-
cho valor o el que de dichas limitaciones se des-
prenda, sin perjuicio de lo que al efecto se esta-
blezca en la legislacion de viviendas de protec-
cion oficia (15).

Articulotreintay seis. Valoracion del sue -
lo.—En la valoracién del suelo se tendran en
cuenta:

a) El empleo util del mismo en relacion a
su aprovechamiento éptimo segun las posibili-
dades de hecho o derecho permitidas respecto a
Su uso y volumen.

b) El grado de urbanizacion y las caracteris-
ticas naturales y de situacién que influyen en su
valoracion.

c) En terrenos edificados, se atendra al
aprovechamiento urbanistico de las construccio-
nes que |os ocupan.

d) Enterrenos de naturaleza agricola, fores-
tal, ganadero o similares, se estard alos posibles
rendimientos de explotacién de que fueran sus-
ceptibles.

Articulo treinta y siete. Informe de tasa -
cion.—Uno. El informe de tasacion contard con
una primera parte que recogera todos los aspec-
tos juridicos y técnicos que influyan en la valo-
racion del bien y que constituyan las caracteris-
ticas basicas definitorias del mismo.

Dos. La segunda parte serd de carécter va-
lorativo y estard constituida por € conjunto de
célculos técnico-econdémicos conducentes a de-
terminar el valor final delatasacion.

Tres. El informe técnico de tasacion, asi
como €l certificado en el que podra sintetizarse
e mismo, habra de ser firmado necesariamente
por un Arquitecto, Aparejador o Arquitecto téc-
nico, cuando se trate de fincas urbanas, solares
e inmuebles edificados con destino residencial
y, en los demas casos, por un Ingeniero o un In-
geniero técnico de la especialidad correspon-
diente segln la naturaleza del objeto de tasa-
cion. Esteinforme no tendra que ir visado por €
Colegio Oficial respectivo y caducara a los seis
meses de su fecha (16).

Cuatro. Se autoriza a Ministerio de Econo-
mia y Comercio para dictar una instruccion en
la que consten las distintas normativas concre-
tas que han de seguirse en la tasacion de las
agrupaciones o tipos de bienes admitidos en ga-
rantia de titulos (17).

SECCION TERCERA
SERVICIOS DE TASACION

Articulotreintay ocho. ................... (18).
Articulotreintay nueve. ................. (18).
Articulo cuarenta.  .....ccccoeeeviiieiene. (18).

(14) Derogado € nimero tres por Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).

(15) Redactado segin Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).

(16) Redactado € numero tres por Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).

(17) Véanse Ordenes de 7 de diciembre de 1984 (N.M. 35) y de 30 de noviembre de 1994 (N.M. 102).
(18) Derogado por Real Decreto 775/1997, de 30 de mayo (N.M. 120).
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SECCION CUARTA
COEFICIENTE DE SEGURIDAD

Articulo cuarentay uno.
Articulo cuarentay dos.

CAPITULO 11
Operaciones pasivas

SECCION PRIMERA
TITULOSHIPOTECARIOS

Articulo cuarentay tres. Clases de titulos—
Uno. Los titulos que se emitan para e mercado
hipotecario pueden ser de tres clases: cédulas hi-
potecarias, bonos hipotecarios y participaciones
hipotecarias. Estas denominaciones son exclusivas
y quedan reservadas para dichos titulos.

Dos. Las cédulas hipotecarias y los bonos
hipotecarios podran ser emitidos por las entida-
des de crédito, siempre que se cumplan las con-
dicionesy requisitos que se exigen en este Real
Decreto (20).

Tres. Los bonos hipotecarios podran ser
emitidos por las Entidades a que se refiere el
ndmero anterior y, ademas, por las Entidades de
financiacién, siempre que cumplan las condicio-
nes y requisitos que se exigen en este Real De-
creto (21).

Cuatro. Las participaciones hipotecarias se
emitiran conforme alo establecido en los articu-
los sesenta 'y uno y siguientes de este Real De-
creto.

Articulo cuarentay cuatro. Cédulas hipo -
tecarias—Ll. Las cédulas hipotecarias conten-
drén, a menos, los siguientes datos:

Uno. Designacién especificay laindicacion
de su Ley reguladora.

Dos. Laexpresion de s son nominativas, a
la orden o a portador y, en su caso, € nombre
del titular o € de la persona a cuya orden estén
libradas. En defecto de calificacion expresa se
entenderan emitidas a portador.

Tres. Suvalor nomina y el de las primas, si
lastuvieren.

Cuatro. El plazo y forma de amortizacién de
capital, expresando, en su caso, |os periodos de sor-
teo.

Cinco. Los intereses que devenguen y sus
vencimientos.

Seis. La advertencia de estar sujetas a sor-
teo en fecha indeterminada, incluso las que ten-

gan plazo fijo de amortizacion, en los casos pre-
vistos en este Real Decreto.

Siete. Laopcion que, en cuanto a la forma
de pago, permite € articulo 54 de este Real De-
creto.

Ocho. Laexpresion de si la cédula es Unica
0 S pertenece aunaseriey, en este Ultimo caso,
el numero del titulo y el nimero o laletrade la
serie, si hubiese varias.

Nueve. Lafechadelaemisiony lasdelas
autorizaciones administrativas correspon-
dientes.

Diez. El nombre y domicilio de la Entidad
emisora y, en su caso, los datos de su inscrip-
cion en el Registro Mercantil.

Once. El sello de la Entidad emisoray la
firma de, al menos, uno de sus Consejeros o
Apoderados, que podra ser impresa, cumpliendo
los requisitos legales, cuando las cédulas se
emitan en serie.

2. Cuando las cédulas hipotecarias estén re-
presentadas por medio de anotaciones en cuenta
se haran constar en todo caso en la escritura pU-
blica a que se refiere € articulo 6.° de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valo-
res, aquell os de los datos mencionados en €l nu-
mero 1 anterior que resulten compatibles con tal
forma de representacion (22).

Articulo cuarenta y cinco. Bonos hipote -
carios.—L os bonos hipotecarios contendran los
datos que para las cédulas establece el articu-
lo 44 y ademas los siguientes:

a) El nombre y residencia del Notario en
cuyo protocolo obre la escritura de emisién y la
fechade ésta.

b) Lafecha deinscripcion delaemision en
el Registro Mercantil.

c) Lacircunstancia de que los bonos estén
especialmente garantizados por la afectacion de
los créditos hipotecarios resefiados en la escritura
de emision.

d) El domicilio del Sindicato de Tenedores
de Bonos, s se trata de una emisién en serie.

SECCION SEGUNDA
CONDICIONES DE EMISION

Articulo cuarenta y seis. Normas genera -
les—Uno. La realizacion de las emisiones de
cédulas y bonos hipotecarios se ajustarg, sin
perjuicio de lo previsto en este Real Decreto, a
la normativa reguladora del mercado de valores,

(19) Derogado por Real Decreto 1044/1989, de 28 de agosto (BOE de 31).

(20) Redactado el nimero dos por Real Decreto 692/1996, de 26 de abril (N.M. 112).

(21) Redactado el nUmero tres segin Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
(22) Redactado segun Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
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alos pactos, estatutos o normas de | as Entidades
emisoras, y alos acuerdos de sus 6rganos com-
petentes, sempre que no contravengan lo esta-
blecido en aquélla (23).

Dos. Las cédulas y bonos hipotecarios po-
dran emitirse nominativos, alaorden o a porta-
dor, con amortizacién periédica o no, a corto o
largo plazo, con interés constante o variable,
con o sin prima, y en serie 0 singularmente. Las
primas podrén ser de emision, de reembolso o
mixtas.

Tres. Enningun caso podraresultar perjudi-
cado el deudor hipotecario por la emision de ti-
tulosaque serefierelaLey.

Articulo cuarenta y siete. Emisién de cé -
dulas—Uno. Para la emision de cédulas en
serie, sera requisito previo a la suscripcién o a
su introduccion en el mercado, € anuncio de la
emision en el «Boletin Oficial del Estado»,
anuncio que debera contener los siguientes da-
tos:

a) Denominacion, domicilio y fecha de
congtitucion de la Entidad emisora.

b) Nombre, apellidosy domicilio de sus ad-
ministradores.

c) Importey condiciones de la emision.

d) Fechainicial y el plazo de suscripcién de
lostitulos.

€) La naturaleza, clase y caracteristicas de
éstos, con referencia a cada una de las series, si
hubiese varias, expresando el valor nominal de
los titulos, las primas, s las hubiere, laformay
plazo de amortizacion del capital, los intereses
gue devenguen y sus vencimientos.

Dos. Cuando las cédulas no se emitan en se-
rie, la fecha de su emision debera constar en for-
ma fehaciente.

Tres. Los titulos emitidos en serie se exten-
deran en libros talonarios con un registro-ma-
triz, y estar&n numerados correlativamente. Po-
dran exigtir varias series dentro de una misma
emision. La diferencia podréa consistir en el va-
lor nominal, en e contenido de los derechos, o
en ambas cosas a lavez. Los titulos de cada se-
rie serén de igual valor y conferirdn los mismos
derechos.

Cuatro. Paralaemision de cédulas con inte-
rés variable deberan cumplirse las siguientes
condiciones:

a) Quelosinteresesvariables de las cédulas
y préstamos que las sirven de cobertura se defi-
nan por un margen fijo sobre un tipo de interés
de referencia.

b) Que € tipo medio de los intereses de las
cédulas emitidas a interés variable no sea supe-

rior a tipo medio de los intereses de |os présta-
mos concertados ainterés variable.

¢) Que, sin perjuicio del mantenimiento del
limite de emision, entre créditos y cédulas con-
certados ainterés variable, aque se refiere el ar-
ticulo 59, deberd establecerse un limite superior
a la variacion de tipo de interés de las cédulas
gue estara en funcién del rendimiento previsible
de los préstamos de cobertura.

Cinco. Para la emision de cédulas con
amortizacion del principal indiciado deberan
cumplirse los requisitos siguientes:

a) Que, sin perjuicio de los demas limites y
coeficientes, existan préstamos de cobertura
pactados con amortizacién de sus respectivos
capitales indiciados, cuyos capitales nominales
no amortizados asciendan en todo momento, al
menos, a doble del importe nominal de las cé-
dulas emitidas con capital es indiciados.

b) Que s establezca un limite superior ala
variacion del valor de los capitales de las cédu-
las, que debera estar en funcion de larevaloriza-
cion previsible para los capitales pendientes de
amortizacion de los préstamos indiciados.

Articulo cuarenta y ocho. Emision de bo -
nos—Uno. La emisién de bonos hipotecarios
se hard constar en escritura publica, en la que
habra de intervenir, caso de emisién en serie, €
Presidente del Sindicato de Tenedores de Bonos.

Dos. Dicha escritura, ademés de reunir los
requisitos exigidos por la legislacion notarial,
contendra las circunstancias sefidadas en el ar-
ticulo 47.1, y ademas las siguientes:

a) Lareacion detallada de los créditos hi-
potecarios que queden afectados al pago de los
bonos, con indicacion de sus capitales, e nom-
bre y residencia de los Notarios en cuyos proto-
colos obren las escrituras de constitucion de hi-
potecas correspondientes, la fecha de las mis-
mas y los datos de su inscripcidn en el Registro
de la Propiedad.

b) La declaracién de la entidad emisora de
gue el vencimiento medio de los bonos no es
superior a de los créditos afectados y de que €
conjunto de éstos producen un rendimiento
anual de intereses igual, por lo menos, al del
conjunto de aquéllos.

c) Laconstitucion del Sindicato de Tenedo-
res de Bonos cuando éstos se emitan en serie.

Tres. Laemision seinscribira en la hoja de
registro mercantil correspondiente a la entidad
emisora cuando la misma estuviere sujeta a ins-
cripcion en dicho Registro. Cuando no lo estu-
viere, laemision seinscribiraen e Libro creado
por laLey de 24 de diciembre de 1964.

(23) Redactado € nimero 1 por Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).

98



ANO 1982

Cuatro. Paralaemision de bonos de interés
variable deberan cumplirse los siguientes requi-
sitos:

a) Que latotalidad de los préstamos afecta-
dos ala emisién estén pactados a interés varia
ble, definido siempre por un margen fijo sobre
un tipo de interés dereferencia.

b) Que € interés de los bonos se defina de
igual manera y sobre el mismo tipo de referen-
cia adoptado para los préstamos, y que € mar-
gen aplicado a los bonos no pueda ser superior
al aplicado paralos préstamos.

Cinco. Paralaemisién de bonos con amor-
tizacion del principal indiciado deberan cum-
plirse las condiciones siguientes:

a) Quelatotalidad de los préstamos af ecta-
dos a la emision estén pactados con amortiza-
cion de sus respectivos principales indiciados.

b) Que €@ coeficiente corrector sea el mis-
mo paralos capitales de los préstamos afectados
y la.emision de bonos que garanticen.

¢) Que tanto para los préstamos como para
los titulos se establezca un limite superior a la
variacion del valor de los capital es a amortizar.

Articulo cuarenta y nueve. Puesta en
circulaciéon de bonos.— Uno. Bajo la respon-
sabilidad solidaria de los Administradores de la
entidad emisora, los bonos hipotecarios no po-
dran ponerse en circulacién mientras no se
haya anunciado la emision en € «Boletin Ofi-
cial del Estado», inscrita la escritura en el Re-
gistro Mercantil y extendido en el de la Propie-
dad las notas de afectacion de los créditos hipo-
tecarios, a medida que se practiquen las notas
de afectacion en el Registro de la Propiedad,
la Entidad emisora podré poner en circulacion
los bonos hipotecarios en la cuantia corres-
pondiente.

No obstante lo regulado en el parrafo ante-
rior, la Entidad emisora podra poner en circula-
cion bonos hipotecarios antes de practicar en el
Registro de la Propiedad las notas de afectacion
de los créditos hipotecarios, si asi se hubiera
pactado en la correspondiente escritura de emi-
sién. En este caso se recogera necesariamente
en ésta un plazo dentro del cual ha de estar
practicada la nota, durante el que no podrad ti-
tular transmitir el bono atercerosy cuyo incum-
plimiento por la entidad emisora facultar4 a los
bonistas para resolver el contrato.

Dos. Respecto al funcionamiento del Sindi-
cato de Tenedores de Bonos, facultades y atri-
buciones del Presidente y de la Asamblea de
Tenedores, y alainscripcion de laemisién en el
Registro Mercantil se estaraalo dispuesto en la
Ley y en este Real Decreto, en laLey de Socie-
dades Andnimas y, en su caso, en laLey de 24
de diciembre de 1964.

SECCION TERCERA
AFECTACION DE CREDITOS

Articulo cincuenta. Nota registral.—Uno.
La nota de afectacion de créditos hipotecarios
en garantia de bonos, establecida en € articulo
13 delaLey, s extenderaen los Registros de la
Propiedad en que figuren inscritos los créditos
hipotecarios que se afecten, en los folios regis-
trales de las fincas hipotecadas en garantia de
tales créditos, al margen de la inscripcién de la
hipoteca correspondiente.

Dos. Dicha nota se practicara en virtud de
la escriturade emision en la que se establezcala
af ectacién de | os créditos hipotecarios en garan-
tia de los bonos hipotecarios emitidos. En las
copias parciales de esta escritura que se presen-
ten en cada Registro de la Propiedad bastara
gue se relacionen los créditos inscritos en el
mismo.

Tres. Lacopiatotal o parcial de la escritura
presentada parala préctica de las notas margina-
les de afectacion insertard |os documentos acre-
ditativos de que concurren |os requisitos necesa-
rios paralalegalidad de la emison, si se hubie-
sen unido a la matriz, o sera acompariada de los
originales o por testimonio, en otro caso. Entre
dichos documentos se incluirén los referentes a
la tasacion de las fincas, si se hubiesen efectua-
do después del otorgamiento de la hipoteca.

Cuatro. La nota marginal, ademés de las
circunstancias generales, tendra las siguientes:

a) Nombre y domicilio de la Entidad emi-
sora de los bonos hipotecarios que se garanticen
con la afectacion.

b) Importe total delaemision.

¢) Numero, clase, cuantia, interésy ultimo
vencimiento de los bonos hipotecarios emitidos.

d) Constitucién y domicilio del Sindicato
de Tenedores de Bonos, en su caso.

€) La afectacion del crédito hipotecario en
garantia de los bonos hipotecarios emitidos a fa-
vor de los tenedores presentes y futuros de los
mismos.

Articulo cincuenta y uno. Extincion.—La
afectacion de créditos hipotecarios en garantia
de una emision de bonos se extinguira por:

Primero. La amortizacion total o parcial de
los bonos emitidos. Cuando |a amortizacién no
comprenda la totalidad de la emisién, la extin-
cion de la afectacion solo podra producirse res-
pecto del crédito o créditos cuyos capitales no
vencidos importen una suma igual o inferior al
nominal de bonos inutilizados sin haber resulta-
do amortizados por sorteo.

Segundo. El convenio entre la Entidad emiso-
ray el Sindicato de Tenedores de Bonos o € te-
nedor del bono Unico parala extincién de la ga-
rantia o para la sustitucién de uno o varios cré-
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ditos por otro u otros de igual o superior cuantia
gue relinan los requisitos exigidos por el presen-
te Reglamento.

Tercero. La cancelacion por cualquier causa
de la hipoteca que garantice el crédito afectado.

Articulo cincuenta y dos. Cancelacion de
la nota marginal.—Uno. Extinguida la afecta-
cion de créditos hipotecarios en garantia de una
emision de bonos procederala cancelacion de la
nota marginal de afectacion.

Dicha cancelacién se efectuara por nota mar-
gina y se practicara

Primero.—En el supuesto a que se refiere el
nimero uno del articulo anterior con los docu-
mentosy el cumplimiento de las formalidades y
requisitos que para la cancelacion de hipotecas
en garantiay de titulos endosables y al portador
exigen el articulo ciento cincuenta y seis de la
Ley Hipotecariavigente y disposiciones concor-
dantes, con la salvedad de que los bonos inutili-
zados que den lugar a una cancelacién parcia
deber4 acreditarse que no han resultado amorti-
zados en ningln sorteo.

Segundo.—En el caso del nimero segundo
del articulo precedente, mediante escritura pu-
blica en la que se haya otorgado €l convenio de
extincion de la garantia o de sustitucion de los
créditos hipotecarios afectados. En este Ultimo
caso, en la copia de dicha escritura que se pre-
sente en el Registro de la Propiedad para obte-
ner la cancelacion debera constar que se han ex-
tendido las notas de afectacion a margen de las
inscripciones de los nuevos créditos hipoteca
rios af ectados.

Tercero.—En el supuesto del apartado tercero
del articulo anterior, los Registradores cancela-
ran de oficio la nota de afectacion.

Dos. Para cancelar la hipoteca que garanti-
ce un crédito anticipadamente reembolsado o
extinguido, que estuviere afectado a una emi-
sién de bonos, serd necesario que en la escritura
de cancelacion conste, bajo pena de falsedad en
documento publico, la manifestacion de la Enti-
dad emisora de que en virtud del reembolso se
traspasa 0 no e limite establecido en e primer
parrafo del articulo cincuentay ocho. En el pri-
mer supuesto, deberd constituirse un deposito
en los términos regulados en € articulo sesenta
por el importe del crédito o créditos cancela-
bles, expresando en la misma escritura el nime-
ro y clave de identificacion del mismo y la
suma por la que se haya hecho, o los fondos en
gue consistiere y su valor en computo, exhi-
biendo ante el Notario e resguardo correspon-
diente para su resefia en la escritura.

No sera preciso este depdsito cuando al otor-
gar la escritura de cancelacion del crédito se
inutilicen bonos no amortizados por un importe
igual o superior alos créditos que se cancelan,
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ni en el supuesto de que se hayan afectados
otros créditos en sustitucion de aquéllos.

En todo caso, la Entidad emisora requerira al
Notario para que notifique en la forma prevista
en la Legidacién Notarial, al Sindicato de Te-
nedores de Bonos o a tenedor del bono Unico,
de laemision a que estuviere afectado e crédito
reembol sado, de la cancel acién efectuada.

En la notificacién a que se refiere el parrafo
anterior y para el supuesto de haberse traspasa-
do € limite establecido en el primer parrafo del
articulo sesenta se resefiarén los datos registra-
les, deudor e importe del crédito hipotecario
cancelado o a cancelar, la suma anticipadamen-
te percibida en virtud del mismoy la emision de
bonos a que estuviere afectado y segiin los dife-
rentes supuestos:

a) El nimero o clave de identificacion del
depdsito y la suma por la que se haya hecho, o
los fondos publicos en que consistiere y su va
lor en cémputo.

b) Los bonos que hayan sido reembolsados
anticipadamente por adquisicion 0 sorteo.

c) Los datos registrales, deudor e importe
de nuevos créditos hipotecarios afectados a la
emisién, asi como el nombre y residencia del
Notario en cuyo protocolo obra la escritura de
af ectacion de dichos créditos y la fecha de la ci-
tada escritura.

SECCION CUARTA
PAGO DE CAPITAL EINTERESES

Articulo cincuenta y tres. Persona legiti -
mada.—Uno. En los titulos emitidos al porta-
dor, la Entidad emisora reconoceré a su tenedor
como propietario de los mismos.

Dos. Enlosnominativos o emitidos ala or-
den, el importe del capital y el de los intereses o
primas se pagaran, previa la presentacion de los
titulos o cupones correspondientes, a tenedor
que acredite ser la persona designada en € titu-
lo nominativo o, en los expedidos a la orden,
aquella a cuya orden estuviese librado.

Tres. Si el titulo nominativo o a la orden
hubiera sido objeto de alguna transmision, la
Entidad deudora deberéa efectuar € pago al te-
nedor que acredite ser el Ultimo cesionario del
titulo nominativo o, en los librados a la orden,
el dltimo endosatario formalmente legitimado
por la cadena de endosos o que justifique
ser legitimo causahabiente de uno o de otro o
de las personas que menciona el nimero dos de
este articulo.

Cuatro. Laentidad emisoratomararazon de
las transmisiones de titulos a que se refiere €
ndimero anterior, S se le presentaren con tal fi-
nalidad, pero la previa toma de razén de la
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transmision o transmisiones anteriores no sera
condicién necesaria para el pago.

Cinco. En ningun caso la Entidad deudora
sera responsable de lavalidez de las transmisio-
nes ni de la autenticidad de las firmas que en
ellas figuren.

Seis. Cuando se trate de valores representa
dos por medio de anotaciones en cuenta se esta-
raalo que resulte de la normativa general regu-
ladora de los mismos (24).

Articulo cincuenta y cuatro. Formas de
pago.—Al emitir los titulos la Entidad emisora
podra optar entre hacer los pagos por ventanilla
en sus propias cajas o verificarlos mediante abo-
no en las cuentas abiertas a nombre de los acree-
dores en cuaquier Entidad bancaria o de crédito
0 dgjar esta opcion a los tenedores de los titulos.
Dichas cuentas podran radicar en la propia Enti-
dad emisora, cuando las reglas por que serijan le
permitan su llevanza.

Articulo cincuenta y cinco. Prescrip -
cion.—Desde el dia de su vencimiento normal
0, en su caso, desde la fecha en que deban ser
reembolsados por sorteo, los titulos dejaran de
devengar intereses, hdyanse o no presentado al
cobro.

Conforme a lo dispuesto en el articulo nove-
cientos cincuenta del Cédigo de Comercio, el
reembolso de los titulos, asi como el pago de
sus intereses y primas, dejarén de ser exigibles a
los tres afios de su vencimiento.

SECCION QUINTA
PERDIDAY AMORTIZACION
DELOSTITULOS

Articulo cincuentay seis. Pérdida o extra -
vio.—En los titulos nominativos o a la orden,
las personas a que se refiere e nimero segundo
del articulo cincuenta y tres 'y los mencionados
en su nimero tercero, de cuya adquisicién hu-
biere tomado razén la Entidad emisora, podra
obtener un duplicado del titulo destruido, extra-
viado o sustraido, a los solos efectos del pago.
Para ello sera necesario dar cuenta inmediata
del hecho ala Entidad emisora con |la declara-
cion de no haber transmitido el titulo y que haya
transcurrido un mes desde la publicacion del corres-
pondiente anuncio en el tablén de la Entidad
emisora, en un diario de la provincia en la que
radique el domicilio de ésta y en el «Boletin
Oficial del Estado».

En ningln caso, salvo que se preste caucion
bastante a satisfaccion de la Entidad emisora,

podran gercitarse los derechos que confiera el
duplicado para € pago del titulo y de sus crédi-
tos anejos hasta que transcurran ocho meses
desde lafecha de emisién de aquél y un mes des-
de su vencimiento.

Los gastos de publicacion de los anuncios se-
ran de cuenta del interesado.

Si antes de verificarse €l pago se notificase a
la Entidad deudora la oposicion al mismo de un
tercero, para realizarlo serd necesario acuerdo
de las partes o resolucion judicia firme.

En los titulos a portador se estara a lo dis-
puesto en el Codigo de Comercio y normas con-
cordantes.

Articulo cincuenta y siete. Amortizacion
de los titulos—Uno. Cuando los titulos sean
amortizables por sorteo, éste se efectuara publi-
camente, previo anuncio del mismo con siete o
mas dias de antelacién en el «Boletin Oficial
del Estado», donde se indicara local, diay hora
y con asistencia de fedatario pablico.

Dos. El resultado del sorteo, con laliga de
los titulos a amortizar, se fijara en € domicilio so-
cial de la Entidad emisora, debiendo insertarse,
asmismo, en el «Boletin Oficial del Estado». En
la misma lista se anunciara la fecha en la que,
dentro de los tres meses siguientes al dia del sor-
teo, la Entidad harael reembolso de lostitulos.

Tres. Con la lista de titulos a reembol sar
tras cada sorteo, se anunciaran, también separa-
damente, los titulos a amortizar, segiin el sorteo
inmedi atamente anterior, que no hayan sido pre-
sentados al cobro.

Cuatro. Al verificarse el reembolso por sor-
teo del capital de los titulos, se hara también €l
pago de los intereses vencidos y no prescritos.
También se pagara €l primer cupon de intereses
no vencido, con el descuento correspondiente
desde la fecha mencionada en € pérrafo segun-
do de este articulo hasta la del vencimiento nor-
mal del cupdn, calculado a mismo tipo de inte-
rés. Las primas no podran ser objeto de des-
cuento.

SECCION SEXTA
LIMITESDE EMISON

Articulo cincuenta y ocho. De los bonos
hipotecarios—Uno. Las Entidades no podran
emitir bonos hipotecarios por importe superior
al noventa por ciento de los capitales no amorti-
zados de |os créditos af ectados.

Dos. El vencimiento medio de los bonos hi-
potecarios no podra ser superior al de los crédi-
tos afectados.

(24) Redactado segun Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
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Tres. Para calcular los limites a que se re-
fieren los apartados anteriores no se tendra en
cuenta el importe de los avales concedidos.

Articulo cincuenta y nueve. De las cédu -
las—Uno. El volumen de las cédulas hipote-
carias emitidas por una Entidad y no vencidas
no podra superar el noventa por ciento de una
base de cémputo formada por la suma de los ca-
pitales no amortizados de todos los créditos hi-
potecarios de la cartera de la Entidad, aptos para
servir de cobertura. Se computaran como tales
créditos los capitales de las participaciones hi-
potecarias adquiridas por la Entidad que se
mantengan en su cartera y resulten igualmente
aptos (25).

Dos. S laEntidad hubiera emitido bonos o
participaciones hipotecarias, se excluiran de la
base de computo aludida en €l apartado anterior
el importe integro de cualquier crédito afectado
a bonos y la porcion participada de los que hu-
bieran sido objeto de participacion (25).

Tres. En todo caso, para e cédculo delos li-
mites a que se refieren los nUmeros anteriores,
no se tendra en cuenta e importe de los avales
concedidos con contragarantia hipotecaria por
la Entidad para garantizar la devolucién de
préstamos ajenos destinados a las finalidades
del mercado hipotecario.

Articulo sesenta. Restablecimiento de la
proporcion.—Uno. Los porcentajes limite de
emisién de cédulas y bonos hipotecarios no po-
dran superarse en ningn momento.

Dos. No obstante, si el limite se traspasa
por incrementos en las amortizaciones de los
préstamos afectados, 0 por cualquier otra causa,
la Entidad emisora debera restablecer el equili-
brio mediante | as siguientes actuaciones:

a) Depdsito de efectivo o de fondos publi-
cos en el Banco de Esparia.

b) Adquisicion de cédulas y bonos en el
mercado segn corresponda.

¢) Otorgamiento de nuevos créditos hipoteca-
rios o adquisicién de participaciones hipo-
tecarias, aptos para servir de cobertura de las
cédulas.

d) Afectacion a pago de los bonos hipote-
carios de nuevos créditos hipotecarios aptos
para servir de cobertura.

€) Amortizaciéon de cédulas y bonos por €
importe necesario para restablecer € equilibrio.
Esta amortizacion, s fuera necesario, serd anti-
cipaday por sorteo (26).

Tres. El depésito de efectivo o fondos puU-
blicos debera realizarse en un plazo maximo de
diez dias hébiles a partir del siguiente a aquel

en que se hubiese producido el desequilibro,
siempre que en el citado plazo no se hubiera
restablecido.

En todo caso, en un plazo maximo de cuatro
meses deberan, mediante cualquiera de las ac-
tuaciones recogidas en los apartados c), d) y €)
del ndmero anterior, restablecerse las propor-
ciones a que se refieren los articulos cincuenta y
ocho y cincuenta y nueve (26).

Cuatro. El deposito de dinero o fondos pu-
blicos a que se refiere la letra a) del apartado
dos de este articulo quedara especialmente afec-
tado por Ministerio de la Ley, en concepto de
prenda al reembolso del capital de las cédulas 'y
bonos, deducido el importe de las primas de
cualquier clase que sean. Si devengare intereses
o productos, su importe quedara igualmente
afectado al pago de intereses de dichas cédulas
y bonos y, s hubiere sobrante, a de las primas
de reembol so.

De dicho depdsito, como de sus intereses o
productos, no podra disponer la Entidad emisora
en e plazo de cuatro meses desde la constitu-
cion, en el caso de cédulas o con la conformidad
del Sindicato de Tenedores de Bonos o del tene-
dor del bono Unico de la emisién en el caso de
bonos, 1o que se hara constar en la constitucién
del mismo. La disposicion tendrd e exclusivo
objeto de reembolsar anticipadamente bonos y
cédulas, otorgar nuevos créditos de cobertura,
adquirir participaciones hipotecarias o pagar a
su vencimiento los intereses o capitales de las
cédulas o bonos en circulacion que venzan den-
tro del indicado plazo (26).

Cinco. Lascédulasy bonos adquiridosen el
mercado en aplicacion de lo dispuesto en los
nimeros anteriores podrén ponerse de nuevo en
circulacién dentro de los limites sefialados
en este Rea Decreto; pero, aungue ello no ocurra,
continuaradn entrando en 10s sorteos sucesivos en
igualdad de condiciones con los demés titulos y
conservaran |os mismos derechos que éstos.

En caso de quiebra, las cédulas o bonos ad-
quiridos en & mercado en la parte que excedan
del noventa por ciento quedaran automatica-
mente amortizadas.

Seis. Laafectacion de nuevos créditos hipo-
tecarios de cobertura requerira la aceptacion del
Sindicato de Tenedores de Bonos o de tenedor
del bono Unico de la emision, observandose en
todo caso |las normas establecidas en los articu-
los cuarenta 'y ocho y cuarenta y nueve. Si no
fuese posible cumplir el requisito del venci-
miento medio superior para el nuevo conjunto
de créditos afectados, se procedera a la amorti-

(25) Redactadoslos nimeros uno y dos segin Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
(26) Redactados|os nimeros dos, tresy cuatro por Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
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zacion anticipada de bonos por sorteo, 0 a la
constitucién del depdésito que preceptiia el apar-
tado anterior.

Siete. El Ministerio de Economiay Comer-
cio podra, excepcional mente, autorizar la varia
cion de los periodos transitorios necesarios para
conseguir el gjuste alos limites de emisién, o la
disposicion de los fondos depositados.

SECCION SEPTIMA
PARTICIPACIONESHIPOTECARIAS

Articulo sesenta y uno. Emisién.—Uno.
Las Entidades a que hace referencia el articulo
2.1 de este Real Decreto podran hacer participar
aterceros en los créditos hipotecarios de su car-
tera mediante la emision de participaciones hi-
potecarias representadas por titulos nominativos
0 por anotaciones en cuenta.

Dos. En todo caso, cada valor se referira a
una participacion en un determinado crédito hi-
potecario.

La emision de varias participaciones de un
mismo crédito podra realizarse simultanea o su-
cesivamente, y en ambos casos, al comienzo o
durante el plazo de vigencia del préstamo.

Tres. La participacion confiere a su titular
los derechos que se establecen en laLey y los
gue se expresen en aquélla.

El emisor conservara la custodia y adminis-
tracion del crédito hipotecario, asi como la titu-
laridad parcial del mismo y vendra obligado a
realizar cuantos actos sean necesarios para la
efectividad y buen fin del mismo, abonando a
los participes, incluso en caso de pago anticipa-
do, € porcentaje que les corresponda en lo per-
cibido del deudor hipotecario por concepto de
capital e intereses de acuerdo con las condicio-
nes de la emision.

Cuatro. Cuando € titular de la participacién
sea una Entidad autorizada para emitir cédulas
hipotecarias, la porcion del crédito hipotecario
incorporada a la participacién se incluira en la
base de cémputo a que serefiere el articulo 59.1
de este Real Decreto, siempre que la participa-
cién no sea computable como activo de riesgo
de la Entidad emisora de ésta, con arreglo al ar-
ticulo 62.3 y que el crédito objeto de la partici-
pacion resulte apto a ef ectos de cobertura (27).

Articulo sesenta y dos. Prohibiciones.—
Uno. Los créditos hipotecarios que garanticen
la emision de bonos hipotecarios no podran ser
objeto de participaciones hipotecarias.

Dos. Las Entidades con capacidad para
emitir cédulas hipotecarias no podran hacer par-

ticipar en los créditos hipotecarios de su cartera
ni transmitir participaciones que hayan adquiri-
do, cuando por efecto de dichas transmisiones
hubieran de resultar superados los limites esta-
blecidos en d articulo cincuentay nueve.

Tres. Cuando la participacion se realice por
la totalidad del plazo restante hasta el venci-
miento final del contrato y no exista pacto de
recompra, la porcion participada del crédito no
se computara como activo de riesgo de la Enti-
dad emisora. En este supuesto el emisor no po-
dra asumir responsabilidad aguna en garantizar
directa o indirectamente € buen fin de la opera-
cion o anticipar fondos a los participes sin ha-
berlos recibido del deudor (27).

Articulo sesentay tres. Contenido.—Uno.
La participacién incorpora un porcentaje sobre
el principal del crédito participado, porcentgje
gue sera aplicable en cada momento para deter-
minar €l acance econdmico del derecho de su
titular.

Dos. El vaor capita de la participacion hi-
potecaria podra concertarse libremente entre las
partes en cualquier momento a lo largo de la
vida del préstamo, si bien el plazo por €l que se
emite la participacion y su tipo de interés no po-
drén ser superiores al plazo y tipo de interés de
los préstamos hipotecari os que parti ci pan.

Tres. En € supuesto de que €l crédito partici-
pado fuera reembolsado anticipadamente, la Enti-
dad emisora debera reembol sar |a participacion.

LG0T 1 {0 RS (28).

Articulo sesenta y cuatro. Menciones mi -
nimas del titulo o escritura—1. Lostitulos de
las participaciones hipotecarias serdn nominati-
vosy en ellos constard, como minimo:

Uno. Su designacion especificay laindica-
cién de su Ley reguladora, asi como, las posi-
bles limitaciones a su circulacion.

Dos. El capital inicial del crédito participa-
do, su plazo y forma de amortizacion, los inte-
reses que devengue y sus vencimientos, asi
como los datos de su inscripcion en € Registro
de la Propiedad.

Tres. El porcentgje que la participacion in-
corpora sobre el crédito hipotecario, € plazo y
forma de reembolso de aquélla, los intereses
gue devengue, sus vencimientos, intereses de
demora, en su caso, pactadosy las demas condi-
ciones de la participacion.

Cuatro. Las circunstancias personales y el
domicilio del participe o participes.

Cinco. Laobligacion, acargo de los sucesi-
vos titulares de la participacion, de notificar su

(27) Redactado segiin Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
(28) Derogado €l numero cuatro por Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
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adquisicion a la Entidad emisora, asi como su
domicilio.

Seis. Los datos identificadores de la Enti-
dad emisora, €l sello de misma, y la firma auto-
grafa de, ad menos, uno de sus apoderados con
poder de disposicion sobre bienesinmuebles.

Cuando la suscripcion y tenencia de las parti-
cipaciones no estén limitadas a inversores insti-
tucionales o profesionales, pudiendo ser suscri-
tas o adquiridas por €l pablico no especializado,
se emitiran en escritura publica, de la que se to-
maré nota en el Registro de la Propiedad, al
margen de la inscripcién de la hipoteca corres-
pondiente. Practicada la nota marginal, los ter-
ceros que adquieran algun derecho sobre el cré-
dito hipotecado lo haran con la carga del pagoy
de participacion y de sus intereses.

2. Cuando las participaciones hipotecarias
estén representadas por medio de anotaciones
en cuenta se haran constar, en todo caso, en la
escritura publica a que se refiere el articulo 6.°
de la Ley veinticuatro/mil novecientos ochenta
y ocho, de veintiocho de julio, del Mercado de
Valores, aquellos de los datos mencionados en
el apartado 1 anterior que resulten compatibles
con tal forma de representacion (29).

Articulo sesenta y cinco. Accion gjecuti -
va—Uno. La ejecucion del crédito hipoteca
rio participado corresponde a la Entidad emiso-
ray a titular de la participacion en los términos
establecidos en el articulo sesenta y seis.

Dos. Sin perjuicio de lo dispuesto en €l pa-
rrafo anterior, € titular de la participacion hipo-
tecaria tendra accidn ejecutiva contra la Entidad
emisora para la efectividad de los vencimientos
de la misma por principal e intereses, segun el
porcentgje de participacion y lo establecido en
la emision, siempre que el incumplimiento de
tal obligacién no sea consecuencia de lafatade
pago del deudor del préstamo hipotecario parti-
cipado (29).

Articulo sesenta y seis. Facultades dél ti -
tular.—Si el incumplimiento fuera consecuencia
de la falta de pago del deudor, € titular o titula-
res de las participaciones tendran las siguientes
facultades:

a) Compeler ala Entidad emisora para que
inste la gjecuci6n hipotecaria.

b) Concurrir en igualdad de derechos con €
emisor, en la ejecucion que éste siga contra
el deudor, personandose atal efecto en cualquier
procedimiento de gjecucion instado por aquél y
participar en el producto del remate a prorrata
de su respectivo porcentaje en €l crédito gecu-
tado y sin perjuicio de que la Entidad emisora
perciba la posible diferencia entre el interés
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pactado en el préstamo y el acordado en la par-
ticipacién, cuando éste fuerainferior.

c) Si aquélla no inicia el procedimiento
dentro de los sesenta dias naturales desde la di-
ligencia notarial de requerimiento de pago de la
deuda, € titular de la participacion quedara le-
gitimado subsidiariamente para gjercitar la ac-
cién hipotecaria del crédito participado en la
cuantia correspondiente a porcentaje de su par-
ticipacion, tanto por principal como por intere-
ses. En este supuesto quedardn subsistentes la
parte del crédito no participado y las participa-
ciones no gecutadas como cargas preferentes,
entendiéndose que el rematante las acepta y
gueda subrogado en la responsabilidad de las
mismas, sin destinarse a su pago y extincion
precio del remate.

d) En caso de paralizacion del procedimien-
to seguido por la Entidad emisora, €l participe
podra subrogarse en la posicion de aquélla 'y
continuar el procedimiento.

En los casos previstos en las letras ) y d), el
titular de la participacion podra instar del Juez
competente la incoacion o continuacion del
correspondiente procedimiento de ejecucion
hi potecaria, acompariando a su demanda €l titu-
lo original de la participacion, € reguerimiento
notarial previsto en el apartado c) precedente y
certificacién registral de inscripcién y subsis-
tencia de la hipoteca. Al expedirse esta certifi-
cacion se hard constar en el Registro, mediante
nota marginal, que se ha expedido la certifica-
cion registral y se indicard su fecha y la identi-
dad del solicitante. Estas circunstancias se haran
constar en la certificacion expedida (29).

Articulo sesenta y siete. Transmision.—
Uno. Las participaciones hipotecarias seran
transmisibles mediante declaracion escrita en €l
mismo titulo y, en general, por cualquiera de los
medios admitidos en Derecho. La transmision
de laparticipacion y el domicilio del nuevo titu-
lar deberan notificarse por € adquirente ala En-
tidad emisora.

Dos. El transmitente no respondera de la
solvencia de la Entidad emisora ni de la del
deudor del crédito participado, como tampoco
de la suficiencia de la hipoteca que lo garantice.

Tres. La Entidad emisora llevara un libro
especia en el que anotara las participaciones
emitidas sobre cada crédito, asi como las trans-
ferencias de las mismas que se le notifiquen,
siendo de aplicacién a las participaciones o que
paralos titulos nominativos establece el articulo
cincuentay tres de este Real Decreto. En €l pro-
pio libro anotara los cambios de domicilio que
le hayan sido notificados por los titulares de las
participaciones.

(29) Redactado segun Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
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En dicho libro constarén ademas los siguien-
tes datos:

a) Fecha de aperturay vencimiento del cré-
dito, importe inicial del mismoy formade liqui-
dacion.

b) Datosregistrales de la hipoteca (30).

Cuatro. Ninguna responsabilidad sera impu-
table a la Entidad emisora que efectle las noti-
ficaciones que estén a su cargo a la persona que
figure en sus libros como dltimo titular de la
participacion y en e domicilio de dicho titular
gue conste en aquellos.

Articulo sesenta y ocho. Extincion.—
Uno. Extinguido el crédito hipotecario parti-
cipado, el titular de las participaciones conser-
vara accion contra e emisor hasta el cumpli-
miento de sus obligaciones, en cuyo momento
procedera su rescate. Las participaciones hipo-
tecarias se extinguiran por amortizacién o por
inutilizacion de las que por cualquier causa
obren en poder y posesion legitima de la Enti-
dad Emisora.

Dos. En su caso, a extenderse € asento de
cancelacién del crédito hipotecario participado,
paralo que bastara el pago a acreedor hipotecario
o cuaquier otra causalegal, se cancelara de dficio
lanota marginal de emisién de participaciones.

El acta notarial de amortizacion o inutiliza-
cion del titulo de participacion en poder de la
Entidad emisora sera titulo para la cancelacion
de la afeccidn, bien total, bien parcial, respecto
delos amortizados o inutilizados.

Articulo sesenta y nueve. Seguro.—las
Entidades participantes en el mercado hipoteca-
rio podran asegurar, ademéas, el pago del princi-
pal e intereses de la participacion mediante la
contrataciéon de un seguro a favor del participe
para la cobertura del principa e intereses, y a
cargo de la Entidad emisora (31).

CAPITULO IV
Régimen fiscal, financieroy de control

SECCION PRIMERA
REGIMEN FISCAL

Articulo setenta. Impuestos directos.—
Uno. Las emisiones de cedulas y bonos hipo-
tecarios que incluyan e compromiso de incor-
porarlas al Fondo Publico de Regulacion del
Mercado Hipotecario, disfrutardn de todas las
ventgjas inherentes a la cotizacion calificada en

Bolsa, siempre que su incorporacion efectiva se
produzca en el plazo de tres meses a partir del
cierre del periodo de suscripcién, y sin perjuicio
de que su negociacion y constancia en las actas
y en los «Boletines Oficiales de Cotizacion»
sean las que correspondan a su verdadera califi-
cacion bursatil.

Dos. Lasuscripcién o, en su caso, la adqui-
sicion de cédulas y bonos hipotecarios admiti-
dos a cotizacién en Bolsa, o cuya emision inclu-
ya el compromiso de incorporacién al Fondo
Pablico de Regulacion del Mercado Hipotecario
cumpliendo los requisitos del parrafo anterior,
podran beneficiarse de las deducciones por in-
version en valores mobiliarios privados de renta
fija, que con caracter general estén establecidas,
0 se establezcan en las leyes fiscales correspon-
dientes (32).

Articulo setentay uno. Transmisionespa -
trimoniales—L os actos de emisién, transmision,
reembolso y cancelacion de las cédulas, bonos 'y
participaciones hipotecarias estaran exentos del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados.

SECCION SEGUNDA
REGIMEN FINANCIERO

Articulo setenta y dos (33). Inversiones.—
Uno. Las cédulas, bonos y participaciones hipo-
tecarias serédn admitidos en las mismas condi-
ciones que los valores cotizados en Bolsa para
la composicion de las inversiones que constitu-
yen los fondos de reserva especiales, con ads-
cripcion de destino de las Empresas mercanti-
les.

En particular seran admitidos:

a) En la constitucion de las inversiones de
las reservas técnicas de las Entidades de Seguro
y Capitalizacion y Ahorro.

b) En lainversion de los recursos de los
fondos de pensiones (33).

¢) Paralainversion de cualesquiera fondos
de reserva de Entidades financieras y no finan-
cieras que deban cumplir con obligaciones ad-
ministrativas de inversién en valores de renta
fija cotizados en Bolsa.

Dos. Las participaciones hipotecarias que
segln las normas que regulan la emision de va-
lores no tengan la consideracién de valor nego-
ciable tendran la consideracion de préstamos hi-
potecarios para la composicion de las inver-
siones que constituyen los fondos de reserva

(30) Redactado el nimero tres por Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).

(31) Redactado segun Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).

(32) Redactado segun Real Decreto 1623/1985, de 28 de agosto (BOE de 13 de septiembre).

(33) Redactado segun Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10), y, posteriormente, modificada la
letrab) del nimero uno'y el nimero tres, que se adiciona, por Real Decreto 775/1997, de 30 de mayo (N.M. 120).
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especiales, con adscripcion de destino de las
Empresas mercantiles a que se refiere el aparta-
do anterior.

Tres. Para que los activos citados en el
apartado uno de este articulo puedan ser objeto
de las inversiones de las instituciones previstas
en la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, regula
dora de las I nstituciones de Inversion Colectiva,
deberan cumplir losrequisitos exigidos en dicha
Ley y en su normativa de desarrollo (33).

Articulo setentay tres.  Calificacién de los
recursos.—L os recursos que capten las Entida-
des financieras a que se refiere el articulo 2.1 de
este Real Decreto, por la emision de cédulas y
bonos hipotecarios no serdn computables como
recursos g enos a los efectos de los coeficientes
de inversion obligatoria.

SECCION TERCERA
CONTROL ADMINISTRATIVO (34)

Articulo setenta y cuatro. Inspecciéon.—
Uno. Correspondera a la Inspeccion Financie-
ra del Ministerio de Economia 'y Comercio €l
control e ingpeccion del cumplimiento de todas
las normas de esta Ley, cualquiera que sea la
Entidad u operacién a que se refiere su aplica-
cion. Esta competencia se gjercera sin perjuicio
de las que en otras materias tienen atribuidas el
Banco de Espafia sobre disciplina e inspeccion
de Entidades de crédito y ahorro por e Decreto-
Ley dieciocho/mil novecientos setentay dos, de
siete de junio, y la Ley treinta/mil novecientos
ochenta, de veintiuno de junio, € Instituto de
Crédito Oficial, por la Ley trece/mil novecien-
tos setenta y uno, de diecinueve de junio, y
otros 6rganos de la Administracion en sus res-
pectivas materias.

Dos. La Inspeccion Financiera comprobara
especialmente:

— El cumplimiento de los reguisitos necesa-
rios por parte de las Entidades a que se refiere
e articulo segundo de la Ley para su acceso al
mercado hipotecario .

— La constitucion, funcionamiento y cumpli-
miento de los requisitos legales por parte de las
Sociedades de crédito hipotecario para su actua-
cién en el mercado hipotecario.

— La adecuacion de las condiciones y finali-
dades de las operaciones activas alo establecido
enlalLeyy en el presente Real Decreto.

— La existencia de las garantias afectadas a
las operaciones activas, asi como la idoneidad

de los bienes afectados y su adecuacion a las
normas legal es reglamentarias.

— Lavigilancia de la concurrencia de los re-
quisitos documentales y registrales de los prés-
tamos y titulos hipotecarios.

— Lacorrecta aplicacion de las normas de ta
sacion de los bienes hipotecables por parte de los
servicios correspondientes de las Entidades pres-
tamistas y por las Entidades especializadas en ta
sacion asi como del cumplimiento de los corres-
pondientes requisitos formales de las mismas.

El respeto por parte de todas las Entidades
operantes en € mercado de los limites y coefi-
cientes de sus operaciones activas y pasivas fi-
jados por la Ley o sus normas de desarrollo.

El correcto funcionamiento de los mercados
secundarios de cédulas, bonos o participaciones
hipotecarias, el cumplimiento por parte de los
fondos de regulacion del mercado de todos
losrequidtoslegales requeridos, y el cumplimiento
de los aranceles y tarifas correspondientes de
los profesional es, Entidades y fedatarios actuan-
tes en e mercado, salvo la competencia del Mi-
nisterio de Justicia.

Articulo setenta y cinco. Colaboracion.—
La Inspeccion Financiera del Ministerio de Eco-
nomiay Comercio para el gjercicio de las fun-
ciones de control e inspeccion establecidas en €
articulo sesenta y nueve, podra solicitar de las
Entidades que operen o participen en el merca
do hipotecario cuanta informacion con transcen-
dencia econémica o financiera, sea precisa para
verificar el exacto cumplimiento de las hormas
legales y reglamentarias, y comprobar que en su
funcionamiento y operaciones se ajustan a lo
dispuesto en aquellas.

Articulo setentay €is.  .oceeveveeviennee (35).
Articulo setentay sete.  .....cccoveene (35).
Articulo setentay ocho. ......cccce.eeee (35).
Articulo setentay nueve. ................. (35).

CAPITULOV
El mercado secundario

SECCION PRIMERA
OPERACIONES

Articulo ochenta. Modos de transmision.—
L os titulos hipotecarios seran transmisibles por

(33) Redactado segiin Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10), y, posteriormente, modificada la

letra b) del nUmero unoy €l nimero tres, que se adiciona, por Real Decreto 775/1997, de 30 de mayo (N.M. 120).
(34) Veéanse Ley 26/1988, de 29 de julio, articulo 43 bis (N.M. 51), y Ley 13/1994, de 1 de junio, articulo 7

(N.M. 100).

(35) Derogado por Ley 26/1988, de 29 de julio (N.M. 51).
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cualquiera de los medios admitidos en derecho
y sin necesidad de intervencion de fedatario pU-
blico ni notificacion a deudor. Cuando sean no-
minativos podran transmitirse por declaracion
escrita en el mismo titulo.

Articulo ochentay uno. Admisién en Bol -
sa.—L a admisién a negociacion en las Bolsas
de valores de los valores hipotecarios emitidos
con arreglo ala Ley dos/mil novecientos ochen-
tay uno, de veinticinco de marzo, y al presente
Reglamento, se ajustard a la Ley veinticua-
tro/mil novecientos ochenta y ocho, de veintio-
cho dejulio, del Mercado de Valores (36).

Articulo ochentay dos. Operaciones sobre
valores hipotecarios propios.—Uno. Las Enti-
dades emisoras a que hace referencia el articulo
2.1 de la Ley dos/mil novecientos ochenta y
uno, de veinticinco de marzo, podran comprar,
vender y pignorar sus propios valores hipoteca-
rios pararegular el adecuado funcionamiento de
su liquidez en el mercado. También podran
amortizar anticipadamente dichos valores siem-
pre que hubiera transcurrido, a menos, un afio
desde la emisién de los mismos y por cualquier
causa obren en poder y posesién legitima de la
Entidad emisora (37).

Dos. Las operaciones de concesion de cré-
ditos sobre titulos emitidos sélo pddrén realizar-
la de forma habitual las Entidades legal mente
autorizadas para hacerlo.

El volumen de titulos hipotecarios propios
gue las citadas Entidades puedan mantener en
cartera, sin limitaciones de permanencia, no po-
drén sobrepasar € 5 por 100 del total emitido.

El Ministerio de Economiay Hacienda podra
modificar este limite cuando la evolucién de los
mercados financieros o aconsegje (38).

Tres. En todo caso la Entidad respectiva
publicard diariamente los precios a que esté dis-
puesta a comprar y vender sus propios titulos
hipotecarios.

Articulo ochentay tres. Limitaciones per -
sonales.—L as personas que ocupen los cargos
de Presidente, Consgjero o Administrador, Di-
rector general o asimilados de las Entidades
gue participen en el mercado hipotecario, asi
€omo sus conyuges, ascendientes o descendien-
tes, y las Sociedades en que dichas personas
participen mayoritariamente en el capital o en
las que desempefien el cargo de Presidente,

Consegjero, Administrador, Director general o
asimilado no podran obtener créditos ni avales
hipotecarios sometidos a la Ley dos/mil nove-
cientos ochenta y uno, de veinticinco de marzo,
sin autorizacion expresa del Ministerio de Eco-
nomiay Comercio, y sin perjuicio de la exigen-
cia de las normas general es sobre incompatibi-
lidades que contemplalalegislacion financiera.

Asimismo las personas que sean titulares del
capital de las citadas Entidades en un porcentaje
superior a cinco por ciento del capital social,
tampoco podréan obtener créditos o avales hipo-
tecarios sometidos ala Ley dos/mil novecientos
ochentay uno, sin el requisito que se menciona
en e péarrafo anterior.

Estas prohibiciones no serén aplicables a los
créditos y avales hipotecarios concedidos por la
Entidad para la adquisicién de vivienda destina-
da a uso habitual (39).

SECCION SEGUNDA
FONDOS DE REGULACION

Articulo ochenta y cuatro. Constitucion.—
Uno. Los fondos de regulacion del mercado hi-
potecario podrén constituirse por las Entidades
emisoras a que hace referencia € articulo segun-
do de la Ley dos/mil novecientos ochentay uno,
de veinticinco de marzo. La participacion de las
citadas Entidades se redizard mediante la suscrip-
cion de certificaciones de participacion en € fon-
do, en un porcentgje del importe de las emisiones
que realice, que sera fijado por el Ministerio de
Economiay Comercio. Cualquier Entidad emiso-
ra puede suscribir certificados de participacion de
varios fondos, pero por distintas emisiones.

Dos. Lafinalidad de los fondos de regula-
cion serd la de asegurar un grado suficiente de
liquidez de los titulos hipotecarios mediante la
compra y venta de los mismos en el mercado,
asi como conseguir mediante una adecuada dis-
tribucion de los recursos la evolucion estable de
| as cotizaciones.

Tres. Se congtituira un fondo de regulacion
de caracter publico, cuya finalidad prioritaria
sera, mediante la consecucion de los objetivos
financieros, de asegurar la liquidez y la evolu-
cion estable de las cotizaciones de los titulos hi-
potecarios, fomentar la financiacion de la cons-
truccién y adquisicién de viviendas.

Articulo ochenta y cinco. Activos.—Uno.
Los activos de los fondos de regulacidn estardn

(36) Redactado seguin Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).

(37) El Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10), da una nueva redaccion alardbrica de este ar-
ticulo y al nimero uno, y deroga el parrafo segundo del nUmero tresy el nimero cuatro.

(38) Redactado el nimero dos segiin Real Decreto 1623/1985, de 28 de agosto (BOE de 13 de septiembre).

(39) Véase Circular del Banco de Esparia 5/1993, de 26 de marzo (BOE de 8 de abril), norma trigésima segunda.
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constituidos por cédulas, bonos, participaciones
hipotecarias y demés activos financieros aptos
paralainversién de los fondos de inversi6n mo-
biliaria.

Dos. El Ministerio de Economia y Comer-
cio fijarg, en funcién de las finalidades de la fi-
nanciacion hipotecaria, de las condiciones de
los mercados financieros, y de las directrices
de la politica monetaria, 10s porcentajes mini-
mos del activo de los fondos de regulacion que
deben colocarse en titulos hipotecarios, asi
como el porcentaje del coeficiente minimo de
liquidez que deben mantener, y los activos que
pueden incluirse en el mismo.

Articulo ochenta y seis. Gestion.—Uno.
La direccién, administraciéon y representacion
de los fondos de regulacién se llevara a cabo
por sociedades gestoras, que tendran la forma
de Sociedad Anénima y un capital minimo de
veinticinco millones de pesetas.

Dos. La Sociedad gestora del fondo de re-
gulacion de caracter plblico sera promovida por
e Banco Hipotecario de Espafia, quien tendra
participacion mayoritariaen el capital.

Tres. El Consgjo de Administracion de la
Sociedad gestora del fondo de caracter publico
estara integrado por un ndmero de Consejeros
no inferior a siete ni superior a once. De €llos,
tres seran designados por el Gobierno, a pro-
puesta del Ministro de Economia y Comercio,
en razon de su competencia técnica en represen-
tacion del Ministerio de Economiay Comercio,
Banco de Espafia e I nstituto de Crédito Oficial.

Articulo ochentay sete. Custodia de valo -
res—l a custodia de valores mobiliarios y acti-
vos financieros o efectivos que congtituyan la
cartera de los fondos de regulaci6n debera estar
encomendada a una Entidad depositaria que po-
dra ser cualquiera de las Entidades financieras
que menciona el articulo segundo de la Ley
dos/mil novecientos ochenta y uno, de veinti-
cinco de marzo, con posibilidad de participa-
cion en el mercado hipotecario, siempre que lo
permita su Estatuto financiero especifico.

La Entidad depositaria del fondo de regula-
cion de carécter plblico serd € Banco Hipote-
cario de Espafia.

Articulo ochenta y ocho. Inscripcion.—
Uno. Losfondos de regulacion deberan inscri-
birse en e Ministerio de Economiay Comercio,
previa autorizacion por el mismo de sus Estatu-
tosy Reglamentos.

Dos. La denominacion de «Fondos de Re-
gulacion del Mercado Hipotecario» serd privati-
vo de las Instituciones inscritas en los Registros
correspondientes.

La escritura publica de constitucion del fondo
de regulacién que se otorgara por la Sociedad
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gestoray el depositario, contendra el Reglamen-
to de gestion del fondo y debera ser inscrita en
el Registro Mercantil.

Articulo ochenta y nueve. Limites subjeti -
vos y objetivos—Uno. Los fondos de regula-
cion deberadn constituirse con un patrimonio mi-
nimo de cien millones de pesetas y con un mini-
mo de diez Entidades emisoras de las que hace
referencia €l articulo 2.1 del presente Real De-
creto o de Ingtituciones financieras que englo-
ben como asociados un ndmero de aquellas En-
tidadesno inferior adiez.

Dos. Lasaportaciones a capital podran rea-
lizarse en dinero o titulos hipotecarios, con las
limitaciones y en los plazos que determine €
Ministerio de Economiay Comercio.

Tres. Para el fondo de regulacién de caréc-
ter publico en & que podran participar, ademas
de las Entidades oficiales de crédito, |os restan-
tes emisores privados, no regira el limite del nu-
mero minimo de Entidades.

Articulo noventa. Régimen fiscal.—El ré-
gimen fiscal de fondo de regulacion de caracter
publico sera el mismo que las disposiciones vi-
gentes establecen para los fondos de inversion
mobiliaria, reguladas por el Decreto-Ley de
treinta de abril de mil novecientos sesenta y
cuatro y disposiciones complementarias.

L os restantes fondos de regulacién podran so-
licitar acogerse a los beneficios fiscales que se
contemplan en la legislacion vigente para los
fondos de inversion mobiliaria, previo cumpli-
miento de los requisitos y condiciones que se
exigen para su concesion.

Articulo noventa y uno. Acceso al merca -
do monetario.—Los fondos de regulacién del
mercado hipotecario tendrén acceso al mercado
monetario en las condiciones que determine €l
Ministerio de Economiay Comercio a propues-
ta del Banco de Espana.

Articulo noventa y dos. Régimen de pre -
cios— Uno. Los fondos de regulacién, con €l
periodo de validez que determinen, anunciardn
el precio a que estan dispuestos a comprar y
vender titulos hipotecarios, menos o mas €l
margen que previamente habrén comunicado al
Ministerio de Economia y Comercio y hecho
publico.

Dos. Sin perjuicio de otros sistemas de con-
tratacion, cuando los titulos estén admitidos a co-
tizacion oficial, los fondos no podran realizar
operaciones en condiciones mas desfavorables
gue las que resulten de las posiciones de oferta y
demanda que se manifiesten en el mercado.

A este efecto las Juntas Sindicales de las Bol-
sas publicaran diariamente las posiciones de
ofertay demanda existentes.
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En todo caso, las Entidades emisoras y los
fondos podran también anunciar el nimero de
titulos o €l importe maximo que estan dispues
tosaadquirir o vender.

Articulo noventay tres. Reglamento.—En
el Reglamento del fondo habran de especificar-
se necesariamente; a) las normas de valoracién
de los activos; b) las condiciones y procedi-
mientos de suscripcién y reembolso de partici-
paciones; ¢) la determinacion de los resultados
y su distribucion, y d) la dotacion a reservas.
Asimismo, debera consignarse expresamente la
admisién de lo que sobre tales materias pueda
disponer e Ministerio de Economia'y Comer-
cio.

Articulo noventa y cuatro. Normas subsi -
diarias.—Sobre los restantes extremos del fun-
cionamiento de los fondos de regulacion, se
aplicaran subsidiariamente |as normas sobre los
fondos de inversion mobiliaria, que se contie-
nen en el Decreto-Ley de treinta de abril de mil
novecientos setenta y cuatro y disposiciones
complementarias, en cuanto sean aplicables por
su natural eza.

DISPOSICIONESTRANSITORIAS

Primera.—Sin perjuicio de que por € Minis
terio de Economia'y Comercio, en relaciéon con
los Agentes mediadores, y por el de Justicia,
respecto a Notarios y Registradores, respectiva
mente, se lleve a efecto la revision de sus aran-
celes por su intervencion en las operaciones de

movilizacion del crédito hipotecario aque sere-
fiere la Ley, los derechos que deban percibir
con arreglo a su arancel respectivo, por lainter-
vencion o autorizacién de dichas operaciones,
se reduciran en un veinticinco por ciento.

Segunda.—L a cartera de préstamos hipoteca-
rios de las Entidades de crédito con posibilidad
de participacién en el mercado hipotecario podra
utilizarse para la emision de cédulas, bonos y
participaciones hipotecarias s aquellos présta-
mos tuvieran las condiciones que se especifican
en este Real Decreto o que se convaliden me-
diante larealizacion de los actos oportunos (40).

Tercera—Uno. Loacultativos, con cate-
goria de Inspectores-Tasadores en activo, de los
servicios de tasacion del Banco Hipotecario de
Espafia, continuaran facultados para realizar los
informes de tasacion y firmar los certificados a
gue se refiere el articulo treinta 'y siete punto
tres de este Real Decreto.

Dos. En consecuencia no serd necesaria, a
los efectos de la disposicion transitoria segunda,
la convalidacion de | as tasaciones anteriormente
realizadas por el Banco Hipotecario de Espafia.

DISPOSICION ADICIONAL

Se autoriza a los Ministerios de Judticia 'y de
Economia y Hacienda, en la esfera de sus res-
pectivas competencias, a dictar las normas
complementarias y de desarrollo del presente
Real Decreto (40).

(40) Redactada segun el Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (BOE de 10).
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