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121/000100 Proyecto de Ley por la que se modifica la Ley 41/1999, de 12 de noviembre,
sobre sistemas de pagos y de liquidacion de valores y el Real Decreto-ley 5/2005,
de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso a la productividad y para
la mejora de la contratacion publica.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 97
del Reglamento de la Cdmara, se ordena la publica-
cién en el Boletin Oficial de las Cortes Generales del
texto aprobado por la Comisiéon de Economia y
Hacienda sobre el Proyecto de Ley por la que se modi-
fica la Ley 41/1999, de 12 de noviembre, sobre siste-
mas de pagos y de liquidacién de valores y el Real
Decreto-ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas
urgentes para el impulso a la productividad y para la
mejora de la contratacién publica, que ha sido trami-
tado por la misma con competencia legislativa plena y
por el procedimiento de urgencia, de conformidad con
lo previsto en el articulo 75.2 de la Constitucion.

Palacio del Congreso de los Diputados, 28 de febre-
ro de 2011.—P. A. El Secretario General Adjunto para
Asuntos Parlamentarios del Congreso de los Diputados,
José Antonio Moreno Ara.

La Comisién de Economia y Hacienda, a la vista del
Informe emitido por la Ponencia, ha aprobado con com-
petencia legislativa plena, de conformidad con lo dis-
puesto en el articulo 75.2 de la Constitucidn, el Proyec-
to de Ley por la que se modifica la Ley 41/1999, de 12
de noviembre, sobre sistemas de pagos y de liquidacién
de valores y el Real Decreto-ley 5/2005, de 11 de
marzo, de reformas urgentes para el impulso a la pro-
ductividad y para la mejora de la contratacion publica
con el siguiente texto:

Preambulo

La Directiva 2009/44/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 6 de mayo de 2009, por la que se modi-
fican la Directiva 98/26/CE sobre la firmeza de la liqui-
dacién en los sistemas de pagos y de liquidacién de
valores, y la Directiva 2002/47/CE sobre acuerdos de
garantia financiera, en lo relativo a los sistemas conec-
tados y a los derechos de crédito, actualiza estas dos
directivas para adaptarlas a la evolucién reciente de los
mercados financieros.

Tal y como se explica en la parte expositiva de la
Directiva 2009/44/CE, uno de los principales cambios
registrados desde la elaboracién de la Directiva 98/26/CE,
es el crecimiento de las conexiones entre sistemas de
pago y liquidacién de valores. Por tanto, es necesario
prever que los denominados sistemas interoperables
establezcan normas comunes sobre el momento de con-
signacion de las 6rdenes y que estén coordinados para
eliminar todo tipo de inseguridad juridica en caso de
fallo de uno de sus participantes.

Por otra parte, debe ampliarse y reforzarse el marco
juridico comunitario para la utilizacién transfronteriza de
las garantias financieras. Dado que el Banco Central Euro-
peo admite desde el 1 de enero de 2007 los derechos de
crédito como garantia admisible en las operaciones credi-
ticias del Eurosistema, nada debe impedir una utilizacién
mds generalizada de los mismos en el dmbito financiero.

Mediante la presente Ley se lleva a cabo la transpo-
sicién de la Directiva 2009/44/CE. Asi, el articulo pri-
mero modifica la Ley 41/1999, de 12 de noviembre,
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sobre sistemas de pagos y liquidacién de valores para
dar reconocimiento a los llamados sistemas interopera-
bles y extenderles las normas sobre la firmeza de las
liquidaciones de las 6rdenes de transferencia que se
cursen a través de dichos sistemas.

Por otra parte, el articulo 2 modifica el Real Decre-
to-ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes
para el impulso a la productividad y para la mejora de
la contratacion publica para incluir los derechos de cré-
dito como parte de las garantias que pueden utilizarse
en el ambito de las operaciones financieras. Ademads, se
lleva a cabo una revision del texto para corregir y acla-
rar otros aspectos no relacionados con la transposicién
de la directiva, resolviendo asi algunos problemas de
inseguridad juridica.

Asimismo, la Disposicidn final segunda modifica la
Ley 22/2007, de 11 de julio, de comercializacion a dis-
tancia de servicios financieros destinados a los consu-
midores.

Por tltimo hay que sefalar que la entrada en vigor
de la norma se pospone hasta el 1 de julio del 2011, en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 3 de la
Directiva 2009/44/CE.

Articulo primero. Modificacién de la Ley 41/1999,
de 12 de noviembre, sobre sistemas de pagos y de
liquidacién de valores.

La Ley 41/1999, de 12 de noviembre, sobre siste-
mas y pagos y liquidacién de valores, queda modifica-
da como sigue:

Uno. El articulo 2 queda redactado como sigue:

«La presente Ley serd de aplicacion a:

a) Los sistemas de pagos y de compensacién y
liquidacién de valores (en adelante, sistemas), enten-
diendo por «valores» los instrumentos financieros a que
se refiere el articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores.

b) Las operaciones de politica monetaria ejecutadas
por los bancos centrales de los Estados miembros o por
el Banco Central Europeo en su calidad de bancos cen-
trales, o asociadas con la liquidacién de un sistemax.

¢) Los participantes en un sistema y los contratan-
tes de las operaciones a que se refiere la letra b).

A estos efectos, se entenderd por participantes, las
entidades de crédito segun la definicion de la letra a)
del apartado 1 del articulo 4 de la Directiva 2006/48/CE
y las empresas de inversion segtin la definicion del epi-
grafe 1 del apartado 1 del articulo 4 de la Directiva
2004/39/CE, autorizadas para operar en el Espacio
Econdmico Europeo, el Tesoro Publico y los 6rganos
equivalentes de las Comunidades Auténomas, y los
entes pertenecientes al sector piblico enumerados en el
articulo 3 del Reglamento (CE) niim. 3603/93, de 13 de
diciembre, por el que se establecen definiciones para la
aplicacion de las prohibiciones a que se refieren el ar-
ticulo 104 y el apartado 1 del articulo 104 B del Trata-

do, asi como cualquier empresa cuya administracion
principal se encuentre fuera de la Unién Europea y
cuyas funciones correspondan a las de las entidades de
crédito o empresas de inversién de la Unién Europea,
que sean aceptados como miembros del sistema, de
acuerdo con las normas reguladoras del mismo y sean
responsables frente a €l de asumir obligaciones finan-
cieras derivadas de su funcionamiento.

También podran ser participantes de un sistema el
Banco Central Europeo, el Banco de Espaifia y los
demads Bancos Centrales de los Estados miembros de la
Unién Europea, asi como las organizaciones financie-
ras internacionales de las que Espaiia sea miembro.

Igualmente podran ser participantes de un sistema,
siempre que sean aceptados por el mismo con arreglo a
sus normas reguladoras:

1. Gestor de otros sistemas. Se considera gestor
de un sistema la entidad o entidades legalmente respon-
sables de la explotacién del mismo. El gestor de un sis-
tema podrd actuar asimismo en calidad de agente de
liquidacidn, contraparte central o cdmara de compensa-
cidn, segln resultan estos definidos a continuacion.

2.° Agente de liquidacion de otros sistemas. Dicho
agente serd un Banco Central u otro organismo o enti-
dad que facilite a los participantes en el sistema cuentas
en las que se liquiden las 6rdenes de transferencia acep-
tadas por dicho sistema o que se utilicen por el mismo
para el depdsito de fondos de valores.

3.° Contraparte central. Entidad interpuesta entre
los participantes en un sistema que ejerza de contrapar-
te exclusiva de los mismos en relacién con sus 6rdenes
de transferencia; y

4.° Cémara de compensacion. Organizacion encar-
gada de calcular las posiciones netas de los participan-
tes en un sistema.

Tendra la condicién de participante indirecto aquella
entidad, contraparte central, agente de liquidacion,
camara de compensacién o gestor de sistema que tenga
una relacién contractual con un participante en virtud
de la cual el primero pueda cursar 6rdenes de transfe-
rencia a través del sistema, siempre y cuando el gestor
del sistema conozca al participante indirecto.

La existencia de un participante indirecto no limi-
tard la responsabilidad del participante a través del
cual aquel transmite las 6rdenes de transferencia al
sistema.

d) Las garantias que se constituyan en el marco
de un sistema y de las operaciones mencionadas en la
letra b).

A estos efectos, se entendera como garantia todo
activo realizable, incluido el dinero, que haya sido
objeto de depdsito, prenda, fianza o derecho de reten-
cioén, las garantias financieras a que se refiere el ar-
ticulo 7 del Real Decreto-ley 5/2005, de 11 de marzo,
las compraventas con pacto de recompra, o cualquier
otro negocio juridico que tenga por finalidad garanti-
zar los derechos y obligaciones que puedan surgir en
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relacién con un sistema, o aportados a los bancos cen-
trales de los Estados miembros o al Banco Central
Europeo.»

Dos. La letra b) del articulo 3 queda redactada
como sigue:

«b) Que cuenten con la participacién de, al menos,
tres entidades que sean entidades de crédito o empre-
sas de servicios de inversidn, tal y como se definen,
respectivamente, en el apartado 1 del articulo 4 de la
Directiva 2006/48/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 14 de junio de 2006, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio,
incluidas las entidades enumeradas en el articulo 2 de
dicha Directiva, y en el epigrafe 1) del apartado 1 del
articulo 4 de la Directiva 2004/39/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa
a los mercados de instrumentos financieros, con exclu-
sién de las entidades que figuran en el apartado 1 del
articulo 2 de dicha Directiva, asi como del gestor del
sistema, un posible agente de liquidacién, una posible
contraparte central, una posible cimara de compensa-
cién o un posible participante indirecto, y siempre que
sean entidades espafolas o autorizadas para operar en
Espafia, y, ademds, al menos, una de ellas tenga en
Espafia su administracion central.»

Tres. Se afladen dos nuevos parrafos al final del
articulo 3 con la siguiente redaccion:

«A los efectos de la presente Ley, se consideran
sistemas interoperables dos o mds sistemas cuyos ges-
tores hayan celebrado entre s un acuerdo que entraie
la ejecucidn entre sistemas de las 6rdenes de transfe-
rencia.

Los acuerdos celebrados entre sistemas interopera-
bles no constituirdn un sistema.»

Cuatro. El articulo 5 queda redactado como sigue:

«Articulo 5. Régimen de disciplina.

Los sistemas reconocidos de conformidad con el
articulo 4 quedardn sujetos, segtin sea el Banco de
Espafia o la Comisién Nacional del Mercado de Valo-
res la autoridad responsable de la supervision de su
organismo gestor, al régimen de intervencién y san-
cionador establecido en la Ley 26/1988, de 29 de julio,
de Disciplina e Intervencién de las Entidades de Cré-
dito, o al establecido en la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, sin perjuicio de las compe-
tencias de supervisidn, inspeccién y sancién que
correspondan a las Comunidades Auténomas en rela-
cién con los sistemas de compensacion y liquidacién
de valores creados en mercados secundarios oficiales
de 4mbito autonémico o en mercados o sistemas de
negociacion del mismo dmbito que no tengan dicha
condicién.»

Cinco. El articulo 10 queda redactado como sigue:

«Articulo 10.  Ordenes de transferencia.

A los efectos de esta Ley, tendré la consideracion de
orden de transferencia:

a) toda instruccién de un participante para poner
una cantidad de dinero a disposicidn de un destinatario
cursada mediante un asiento en las cuentas de una enti-
dad de crédito, un banco central, una contraparte cen-
tral o un agente de liquidacidn, o toda instruccién cuyo
resultado sea la asuncién o cancelacién de una obliga-
cion de pago tal como se defina en las normas del siste-
ma; o,

b) una instruccién de un participante para que se
transmita la propiedad o cualquier otro derecho corres-
pondiente a uno o varios valores mediante una anotaciéon
en un registro o de otra forma que acredite la transmi-
sion, entendiendo por valores los instrumentos financie-
ros a que se refiere el articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores.»

Seis. El parrafo segundo del apartado 1 del ar-
ticulo 11 pasa a tener la redaccién siguiente:

«Las o6rdenes a que se refiere el parrafo precedente,
la compensacion que, en su caso, tenga lugar entre
ellas, las obligaciones resultantes de dicha compensa-
cién, y las que tengan por objeto liquidar cualesquiera
otros compromisos previstos por el sistema para asegu-
rar el buen fin de las 6rdenes de transferencia aceptadas
o de la compensacion realizada, seran firmes, vinculan-
tes y legalmente exigibles para el participante obligado
a su cumplimiento y oponibles frente a terceros, no
pudiendo ser impugnadas o anuladas por ninguna
causa.»

Siete. Se afiade un dltimo pérrafo al apartado 1 del
articulo 11 con esta redaccidn:

«Cada sistema determinard en sus propias normas
el momento de irrevocabilidad y firmeza de las drde-
nes de transferencia, y en el caso de los sistemas inte-
roperables, las normas de cada uno de ellos garantiza-
ran, en la medida de lo posible, la coordinacién con
las normas de los otros sistemas afectados en cuanto a
la determinacién de tales momentos. No obstante,
salvo que asi lo establezcan expresamente las normas
de todos los sistemas interoperables entre si, las nor-
mas de cada uno de ellos relativas al momento de la
irrevocabilidad y de la firmeza no se verdn afectadas
por las de los deméds.»

Ocho. El articulo 12 queda redactado como sigue:

«Articulo 12. Procedimiento de insolvencia.

A los efectos de esta Ley, se considera procedimiento
de insolvencia el concurso, asf como cualquier medida
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de caracter universal, prevista por la legislacion espafiola
o de otro Estado, para la liquidacién de una entidad o
para su reorganizacién, que pretenda tener por efecto la
suspension de las 6rdenes de transferencia, o de los pagos
que pueda o deba realizar el participante, o la imposicién
de limitaciones sobre los mismos.»

Nueve. El articulo 13 queda redactado como sigue:

«Articulo 13.  Efectos sobre las 6rdenes de transfe-
rencia y las compensaciones.

Ademas de lo dispuesto en el articulo 11 preceden-
te, la incoacién de un procedimiento de insolvencia de
un participante en un sistema, incluso interoperable, o
de un gestor de un sistema, no producird efecto sobre
los derechos y las obligaciones de dicho participante o
de dicho gestor:

a) Que deriven de las 6rdenes de transferencia
recibidas y aceptadas por el sistema con anterioridad
al momento en que la citada incoacién haya sido
comunicada al sistema o que, excepcionalmente,
hubieran sido cursadas después de la incoacién del
procedimiento de insolvencia y se compensen o liqui-
den en el mismo dia habil, siempre que los gestores
del sistema o de un sistema interoperable que no sea
participante puedan probar que, en el momento en que
dichas 6rdenes pasaron a ser irrevocables, no han teni-
do conocimiento ni debieran haberlo tenido de la
incoacion de dicho procedimiento.

b) Que resulten de la compensacién que, en su
caso, se lleve a cabo entre dichas érdenes el mismo dia
habil en que haya sido recibida la comunicacion.

¢) Que tengan por objeto liquidar en dicho dia
habil cualesquiera otros compromisos previstos por el
sistema para asegurar el buen fin de las érdenes de trans-
ferencia aceptadas o de la compensacion realizada.

Estas obligaciones se liquidaran, de acuerdo con las
normas del sistema, con cargo a los fondos o valores
disponibles en la cuenta de liquidacién de dicho partici-
pante para cumplir las obligaciones de éste en el siste-
ma, incluso interoperable, asi como con cargo a las
garantias y demds activos y compromisos establecidos
a estos efectos por €l mismo.

A los efectos previstos en este articulo, los dias
habiles quedaran delimitados para cada sistema por sus
propias normas, debiendo abarcar las liquidaciones
efectuadas tanto en periodo diurno como en periodo
nocturno, asi como todos los acontecimientos que suce-
dan durante el ciclo de actividad de cada sistema.»

Diez. Los apartados 1y 2 del articulo 14 quedan
redactados como sigue:

«1. Los derechos de un gestor de sistema o de un
participante respecto de las garantias constituidas a su
favor en un sistema o en cualquier sistema interopera-
ble no se verdn afectados, gozando de un derecho abso-

luto de separacion, por los procedimientos de insolven-
cia incoados contra:

a) El participante en el sistema de que se trate o en
un sistema interoperable,

b) Un gestor de sistema de un sistema interopera-
ble que no sea un participante,

¢) Una contraparte de los bancos centrales de los
Estados miembros o del Banco Central Europeo, o

d) Cualquier tercero que haya constituido las
garantias.

Dichas garantias podrdn ejecutarse para satisfacer
los derechos citados.

2. Dicho derecho de separacion asistird igualmen-
te al Banco de Espaia respecto de las garantias consti-
tuidas a su favor por toda entidad que sea su contraparte
0 su garante en operaciones de politica monetaria, o
asociadas con la liquidacién de los sistemas, incluso
interoperables.»

Once. El apartado 4 del articulo 14 queda redacta-
do como sigue:

«4. En particular, ni la constitucién o aceptacion de
las garantias a que se refieren los parrafos anteriores, ni
el saldo de las cuentas o registros en que se materiali-
cen, serdn impugnables por las causas de reintegracion
previstas en la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal.
Las garantias tampoco estardn sujetas a reivindicacion
en los términos previstos en el articulo 324 del Cédigo
de Comercio para los valores pignorados.»

Doce. El apartado 2 del articulo 15 queda redacta-
do como sigue:

«2. La legislacion espafiola serd aplicable, en
cuanto a sus efectos juridicos reales, a las garantias
legalmente inscritas en un registro con sede en Espafia
en favor de un sistema espafiol o extranjero, de sus par-
ticipantes, su gestor o del Banco de Espaifia, del Banco
Central Europeo o de otros Bancos Centrales de los
Estados miembros de la Unién Europea, vinculadas a
sus operaciones de politica monetaria o asociadas a la
liquidacién de aquellos sistemas.

Las garantias legalmente constituidas e inscritas en
un registro con sede en otro Estado miembro en favor
de un sistema espafiol, de sus participantes, su gestor o
del Banco de Espaia vinculadas a operaciones de poli-
tica monetaria o asociadas con la liquidacion de los sis-
temas, se regirdn por la legislacién del correspondiente
Estado miembro, por lo que concierne a sus efectos
juridicos reales.»

Trece. La letra a) del apartado 1 del articulo 16
queda redactada como sigue:

«a) Con arreglo a la legislacion espafiola, se dicte
auto de declaracion del concurso, 0.»
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Articulo segundo. Modificacion del Real Decreto-ley
5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para
el impulso a la productividad y para la mejora de la
contratacién publica.

El Real Decreto-ley 5/2005, de 11 de marzo, de
reformas urgentes para el impulso a la productividad y
para la mejora de la contratacion puiblica, queda modi-
ficado como sigue:

Uno. Se aflade un dltimo pérrafo al articulo segun-
do, con la redaccién que sigue:

«Las disposiciones del presente Capitulo se enten-
derdn sin perjuicio de la normativa aplicable sobre cré-
dito al consumo.»

Dos. La letra c) del apartado 1 del articulo cuarto
queda redactada como sigue:

«c) Las entidades de crédito; las empresas de servi-
cios de inversion; las entidades aseguradoras; las institu-
ciones de inversion colectiva en valores mobiliarios y sus
sociedades gestoras; los fondos de titulizacién hipoteca-
ria, los fondos de titulizacién de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacién; los fondos de pensio-
nes, y otras entidades financieras, segtin se definen en el
apartado 5 del articulo 4 de la Directiva 2006/48 del Par-
lamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2006,
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédi-
to y a su ejercicio.»

Tres. La letra c) del apartado 2 del articulo quinto
queda redactada como sigue:

«c) Las operaciones financieras realizadas sobre
instrumentos financieros de los previstos en los pérra-
fos segundo a octavo del articulo 2 de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores, incluidas las
compraventas de divisa al contado, los instrumentos
derivados sobre todo tipo de materias primas, incluidos
los metales preciosos, y los instrumentos derivados sobre
los derechos de emision regulados en la Ley 1/2005,
de 9 de marzo, por la que se regula el régimen del
comercio de derechos de emision de gases de efectos
invernadero, asi como cualquier combinacién de los
anteriores; ya sean liquidables por diferencias o median-
te entrega fisica del subyacente.»

Cuatro. El apartado 1 y el primer pérrafo del apar-
tado 2 del articulo sexto quedan redactados como sigue:

«1. Las operaciones de garantia financiera pueden
realizarse mediante la transmisién de la propiedad del
bien o derecho de crédito dado en garantia o mediante
la pignoracién de dicho bien o derecho.

2. Un acuerdo de garantia financiera con cambio
de titularidad es aquel por el que el garante transmite la
plena propiedad de un bien o derecho objeto de una

garantia financiera a un beneficiario a los efectos de
garantizar o dar otro tipo de cobertura a las obligacio-
nes financieras principales.»

Cinco. El apartado 3 del articulo sexto queda
redactado como sigue:

«3. A los efectos de esta Ley se entenderd por
acuerdo de garantia pignoraticia aquel en virtud del
cual el garante presta una garantia financiera en forma
de titulo pignoraticio a un beneficiario o a su favor,
conservando la propiedad del bien o derecho de crédito
objeto de garantia.»

Seis. Se afiade una nueva letra c) al articulo sépti-
mo con la siguiente redaccidn:

«c) Derechos de crédito, entendiéndose por tales
los derechos pecuniarios derivados de un acuerdo en
virtud del cual una entidad de crédito otorga un crédito
en forma de contrato de préstamo o de crédito.

No obstante, no podran ser objeto de garantia finan-
ciera los derechos de crédito en los que el deudor sea un
consumidor, una pequefia empresa 0 una microempresa,
tal y como se definen en la normativa vigente, salvo en el
caso de que el beneficiario o el prestador de la garantia
sea alguna de las entidades enumeradas en la letra b) del
apartado 1 del articulo 4 de este Real Decreto-ley.»

Siete.
sigue:

El articulo octavo queda redactado como

«Articulo octavo. Formalidades.

1. Los acuerdos de garantia financiera regulados
en este Capitulo deberdn constar por escrito o de forma
juridicamente equivalente, sin que pueda exigirse nin-
guna otra formalidad para su constitucion, validez, efi-
cacia frente a terceros, ejecutabilidad o admisibilidad
como prueba.

2. La constitucion del derecho de garantia requeri-
rd, ademas del acuerdo a que se refiere el apartado ante-
rior, la aportacion del activo objeto de la garantia y
constancia de ello por escrito o forma juridicamente
equivalente. A estos efectos:

a) Se entenderd que una garantia ha sido valida-
mente aportada cuando el bien objeto de la garantia
haya sido entregado, transmitido, registrado o acredita-
do de cualquier otro modo de forma que obre en poder
o esté bajo el control del beneficiario o de la persona
que actde en su nombre. Los derechos de sustitucién o
de retirada del excedente de garantia financiera en favor
del garante o, en el caso de los derechos de crédito, los
derechos de percepcion del producto de los mismos
hasta nuevo aviso, se entenderdn sin perjuicio de la
garantia financiera que se haya aportado al beneficiario
de conformidad con lo aqui dispuesto. En el caso de los
valores representados mediante anotaciones en cuenta,
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se entendera que la garantia ha sido constituida y apor-
tada desde la inscripcién en el registro contable de la
nueva titularidad o de la garantia pignoraticia.

b) La constancia por escrito de la aportacidn de la
garantia financiera deberd permitir la identificacién de
su objeto. Para ello, bastara probar que el objeto de la
garantia financiera, representada mediante anotacion,
haya sido abonado o constituya un crédito en la cuenta
a que se refiere el apartado 1 del articulo decimosépti-
mo y que, en el supuesto de que el objeto de la garantia
se aporte en efectivo, éste se haya abonado o constituya
un crédito en la cuenta designada al efecto.

Por lo que respecta a los derechos de crédito, su
inclusién en una lista de créditos presentada al benefi-
ciario de la garantia por escrito o de forma juridicamen-
te equivalente, bastard para identificar el derecho de
crédito y para demostrar la aportacion de este crédito
como garantia financiera entre las partes y contra el
deudor o los terceros.

Sin embargo, el deudor que pague antes de ser noti-
ficado de la aportacién del derecho de crédito en garan-
tia, quedara liberado.

3. El registro o anotacién por medios electrénicos
y en cualquier soporte duradero tendrd la consideracién
de forma juridicamente equivalente a la constancia por
escrito.

4. La constitucién de garantias en beneficio de las
entidades sefialadas en el articulo cuarto.1.d) podra reali-
zarse por manifestacion unilateral de quien aparezca
como titular del objeto de la garantia en el registro conta-
ble, en la forma que determinen sus normas de ordena-
cién y disciplina, y sin que de dichas normas pueda
resultar la necesidad de realizar un acto formal que con-
dicione la constitucién, validez o eficacia de la garantia.

5. El deudor de los derechos de crédito podra
renunciar vilidamente, por escrito o por cualquier otro
medio juridicamente equivalente a:

a) Sus derechos de compensacion frente al acree-
dor y frente a las personas en favor de las cuales éste
haya cedido, pignorado o movilizado de cualquier otro
modo el derecho de crédito como garantia, y

b) Los derechos que le amparen en virtud de las
normas sobre secreto bancario y que, de lo contrario,
impedirdn al acreedor facilitar informacién sobre el
deudor o restringirdn su capacidad para hacerlo, a fin
de utilizar el derecho de crédito como garantia.»

Ocho. Los apartados 1, 3 y 5 del articulo noveno
quedan redactados como sigue:

El apartado 1 del articulo noveno que redactado
como sigue:

«1. Cuando el acuerdo de garantia financiera lo
prevea y en los términos que éste establezca, el garante
podra ejercer, no més tarde de la fecha de cumplimien-
to de las obligaciones financieras principales cubiertas

por el acuerdo de garantia, un derecho de sustitucién
del objeto de aquélla, consistente en poder hacer uso
del objeto de dicha garantia financiera, contra la simul-
tdnea aportacion de un objeto que sustancialmente
tenga el mismo valor para que sustituya el inicial.»

El apartado 3 del articulo noveno queda redactado
como sigue:

«3.  Alos efectos de lo previsto en el apartado ante-
rior, se considera como objeto de valor equivalente:

Cuando el objeto consista en efectivo, el pago de un
importe idéntico y en la misma divisa.

Cuando el objeto consista en valores negociables u
otros instrumentos financieros: la aportacién de otros
valores negociables u otros instrumentos financieros
del mismo emisor o deudor, que formen parte de la
misma emision o clase y del mismo importe nominal,
divisa y descripcion; o la aportacién de otros activos
cuando se haya producido un hecho que afecte a los
valores negociables u otros instrumentos financieros
inicialmente aportados, si tal posibilidad estd prevista
en el acuerdo de garantia.»

Se afiade un apartado 5 al articulo noveno, con la
siguiente redaccion:

«5. No serd de aplicacion lo previsto en este ar-
ticulo respecto del derecho de disposicién cuando el
objeto de la garantia pignoraticia sea un derecho de cré-
dito, ni lo dispuesto respecto al derecho de sustitucién
cuando se trate de un derecho de crédito infungible.»

Nueve.
sigue:

El articulo décimo queda redactado como

«Articulo décimo. Garantias complementarias.

Las partes podran pactar que, en caso de variaciones
en el precio del objeto de la garantia o de la cuantia de
las obligaciones financieras principales inicialmente
pactadas, habrdn de aportarse y, en su caso, y cuando
asi se pacte, devolverse, nuevos valores o efectivo, para
restablecer el equilibrio entre el valor de la obligacion
garantizada y el valor de las garantias constituidas para
asegurarla. En tal caso, dichos valores o efectivo ten-
dréan la consideracién de parte integrante de la garantia
inicial y serdn tratados como si hubieran sido aportados
de manera simultdnea a la aportacion del objeto inicial
de la garantia financiera.»

Diez. Los apartados 1, 3 y 4 del articulo undécimo
quedan modificados como sigue:

El pérrafo primero del apartado 1 queda redactado
de la siguiente forma:

«1. Se considera como supuesto de ejecucién un
incumplimiento de obligaciones o cualquier hecho pac-
tado entre las partes que en caso de producirse permita
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al beneficiario de la garantia, en virtud del acuerdo de
garantia o de la ley, realizar o apropiarse del objeto de
dicha garantia; o que produce la aplicacién de una clau-
sula de liquidacién por compensacion exigible antici-
padamente si tal cldusula estuviera prevista por el
acuerdo de garantia.»

Se afiade una letra c) al apartado 2 del articulo 11
con la redaccién siguiente:

«c) Si se trata de derechos de crédito, mediante
venta o apropiaciéon y mediante compensacién de su
valor o aplicacién del mismo al cumplimiento de las
obligaciones financieras principales.»

El apartado 3 del articulo undécimo queda redacta-
do como sigue:

«3. La apropiacién serd posible cuando:

a) Se haya previsto entre las partes en el acuerdo
de garantia financiera, y

b) Las partes hayan previsto en el acuerdo de
garantia las modalidades de valoracién de los valores
negociables u otros instrumentos financieros y los dere-
chos de crédito.

La ejecucion de una garantia se hard de conformi-
dad con lo previsto en el acuerdo de garantia financiera
correspondiente, sin que, no obstante las condiciones
acordadas en el acuerdo de garantia financiera, pueda
supeditarse a ninguna exigencia de notificacién previa,
ni a su aprobacién por un tribunal, un funcionario publi-
co u otra persona, ni a que deba efectuarse mediante
subasta publica o de cualquier otro modo regulado nor-
mativamente, ni que deba subordinarse al cumplimien-
to de cualquier plazo adicional.»

El apartado 4 del articulo undécimo queda redacta-
do como sigue:

«4. En los supuestos de disposicién del objeto de
la garantia regulados en el articulo noveno, cuando se
produzca un supuesto de ejecucion mientras esté pen-
diente una obligacién de aportar el objeto equivalente,
dicha obligacién podra ser extinguida mediante su
inclusién en una cldusula de liquidacién por compensa-
cion exigible anticipadamente.»

Once. Se suprime el apartado 5 del articulo undé-
cimo.
Doce. El apartado 5 del articulo decimoquinto

queda redactado como sigue:

«5. Los acuerdos de garantias financieras o la
aportacion de estas, formalizados o aportadas, anterio-
res a la apertura de un procedimiento concursal o de
liquidacién administrativa sélo podran rescindirse o

impugnarse al amparo de lo previsto en el articulo 71
de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, por la
administracién concursal, que tendrd que demostrar
que se han realizado en fraude de acreedores».

Trece.
como sigue:

El articulo decimosexto queda redactado

«Articulo 16. Liquidacién anticipada.

1. La declaracién del vencimiento anticipado,
resolucion, terminacion, ejecucion o efecto equivalente
del acuerdo de compensacion contractual o de las ope-
raciones financieras realizadas en el marco del mismo o
en relacion con €l no podrd verse limitada, restringida o
afectada en cualquier forma por la apertura de un pro-
cedimiento concursal o de liquidacion administrativa.
En caso de ejercicio de la accién resolutoria la indem-
nizacidn prevista en el articulo 61.2 de la Ley 22/2003,
de 9 de julio, Concursal se calculard conforme a las
reglas previstas en dicho acuerdo.

2.  En los supuestos en que una de las partes del
acuerdo de compensacion contractual se halle en una
de las situaciones previstas en el apartado anterior, se
incluird como crédito o deuda de la parte incursa en
dichas situaciones exclusivamente el importe neto de la
operacion u operaciones financieras amparadas en el
acuerdo, calculado conforme a las reglas establecidas
en él.

En caso de concurso, en tanto se mantenga vigente
el acuerdo de compensacion contractual, serd de aplica-
cion lo dispuesto en el primer parrafo del articulo 61.2
de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal. Conforme
a lo establecido en el articulo 62.4 de la citada ley, si el
acuerdo fuese resuelto con posterioridad a la declara-
cién de concurso y se alegara como causa de resolucién
dicha situacién o el incumplimiento del concursado
previo a dicha declaracion, el importe neto calculado
conforme a las reglas establecidas en el acuerdo de
compensacion contractual se incluird en el concurso
como crédito concursal. Si el acuerdo fuese resuelto
con posterioridad a la declaracién de concurso y se ale-
gara como motivo para ello cualquier otro incumpli-
miento del concursado posterior a dicha declaracion, el
importe neto calculado conforme a las reglas estableci-
das en el acuerdo de compensacién contractual se satis-
fard con cargo a la masa.

3. Las operaciones financieras o el acuerdo de
compensacion que las regula no podran ser objeto de
las acciones de reintegracion que regula el articulo 71
de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, salvo
mediante accidn ejercitada por la administracion con-
cursal en la que se demuestre perjuicio en dicha contra-
tacion.»

Catorce. Se afiade un nuevo apartado 3 al articulo
diecisiete con la siguiente redaccion:

«3. Cuando el objeto de garantia sean derechos de
crédito, la ley aplicable a la eficacia frente al deudor o
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frente a terceros de la cesién o de la prenda serd la que
rige el crédito cedido o pignorado.»

Disposicién adicional. Reconocimiento de sistemas.

Los sistemas reconocidos con anterioridad a la
entrada en vigor de esta Ley seguirdn teniendo dicho
reconocimiento.

Disposicion transitoria. Régimen de las 6rdenes de
transferencias consignadas y no liquidadas.

A las 6rdenes de transferencias consignadas antes
de la entrada en vigor de esta Ley pero liquidadas pos-
teriormente les serd de aplicacion el régimen juridico
previsto en ésta.

Disposicioén final primera.
de la Uni6én Europea.

Incorporacién de Derecho

Mediante esta Ley se incorpora al Derecho espafiol
la Directiva 2009/44/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 6 de mayo de 2009, por la que se modifi-
can la Directiva 98/26/CE sobre la firmeza de la liqui-
dacion en los sistemas de pagos y de liquidacién de
valores, y la Directiva 2002/47/CE sobre acuerdos de
garantia financiera, en lo relativo a los sistemas conec-
tados y a los derechos de crédito.

Disposicion final segunda. Modificacién de la Ley
22/2007, de 11 de julio, de comercializacion a dis-
tancia de servicios financieros destinados a los con-
sumidores.

La Ley 22/2007, de 11 de julio, de comercializacién
a distancia de servicios financieros a los consumidores,
queda modificada como sigue:

Uno. La letra b) del apartado 2 del articulo 10,
queda con la redaccion siguiente:

«b) los contratos de seguros siguientes:

1. Contratos de seguro en los que el tomador
asuma el riesgo de la inversién, asi como los contratos
en los que la rentabilidad garantizada esté en funcién
de inversiones asignadas a los mismos,

2.° Los de viaje, equipaje o seguros similares de
una duracion inferior a un mes,

3.° Aquéllos cuyos efectos terminen antes del
plazo al que se refiere el apartado 1,

4.°  Los que den cumplimiento a una obligacién de
aseguramiento del tomador,

5.° Los planes de prevision asegurados;»

Dos.
cion:

El articulo 14 pasa tener la siguiente redac-

«Articulo 14. Comunicaciones no solicitadas.

1. Sera necesario el consentimiento previo del
consumidor para que un proveedor pueda utilizar
como técnica de comunicacién a distancia sistemas
automdticos de llamada sin intervencién humana o
mensajes de fax.

Las comunicaciones no solicitadas por via teleféni-
ca, por fax o por via electrénica se regiran por lo dis-
puesto, respectivamente, en la Ley 32/2003, de 3 de
noviembre, General de Telecomunicaciones, y en la
Ley 34/2002, de 11 de julio, de servicios de la sociedad
de la informacién y de comercio electrénico, asi como,
en su caso, por lo previsto en sus respectivas normati-
vas de desarrollo.

Sélo serd posible la utilizacién por parte del provee-
dor de otras técnicas de comunicacion a distancia que
permitan una comunicacién individual, distintas de las
mencionadas en el parrafo anterior, con el consenti-
miento previo del consumidor.

2. El uso de las técnicas descritas en el anterior
apartado no supondrdn gasto alguno para el consu-
midor.»

Disposicién final tercera. Entrada en vigor.

La presente Ley entrard en vigor el 1 de julio de 2011,
salvo la Disposicion final segunda, que entrard en vigor
el dia siguiente al de su publicacién en el Boletin Oficial
del Estado.

Palacio del Congreso de los Diputados, 23 de febre-
ro de 2011.—EIl Presidente de la Comisi6n, Antonio
Gutiérrez Vegara.—El Secretario de la Comisiodn,
Carmelo Lépez Villena.
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