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PROYECTO DE ,EBY 

Regulación del Mercado HiGotecario. 

PRESIDENCIA DEL CONGRESO 
DE LOS DIPUTADOS 

De acuerdo con lo dispuesto en el vigen- 
te Reglamento provisional de la Cámara, 
se ordena la remisión a la Comisión de 
Economía y la publicación en el BoLETiN 

yecto de Ley sobre Regulación del Merca- 
do Hipotecario. 

OFICIAL DE LAS CORTES GENERALES del pro- 

Los señores Diputados y los Grupos Par- 
lamentarioc disponen de un plazo de quin- 
ce días hábiles, que expira el 18 de febrero 
de 1980, para presentar enmiendas al ci- 
tado proyecto de ley, cuyo texto se inserta 
a continuación. 

Palacio del Congreso de los Diputados, 
27 de diciembre de 1979.-El Presidente del 
Congreso de los Diputados, Laadelino La- 
villa Alsina. 

ANTEPROYECTO DE LEY DE REGULA- 
CION DEL MERCADO HIPOTECARIO 

EXPOSICION DE MOTIVOS 

1. La satisfacción de las necesidades 
crecientes de importantes grupos sociales 
en la utilización de una serie de servicios 

económicos y sociales prioritarios, entre 
los que destaca muy especialmente el de la 
vivienda, se manifiesta como apremiante 
para toda la sociedadBy, por tanto, para 
los poderes públicos. 

El camino de alcanzar aquellas finalida- 
des sociales pasa por la consecueción de 
una mayor eficacia en el funcionamiento 
de la economía espaiiola, para lo que las 
transformaciones en la institucionaliza- 
ción del sistema financiero vienen consi- 
derándose decisivas. 

En efectto, la estructuración de un mer- 
cado que permita la máxima aportación 
de recursos del ahorro social hacia los 
usos de inversión en aquellos sectores so- 
ciales y principalmente el de la vivienda, 
m unas condicioiies de precios y tiempo 
de maduración óptimos para ahorradores 
e inversores, es el objetivo esencial que a 
nivel económico pretende lograr la crea- 
ción del Mercado Hipotecario. 

11. Establecer los cauces para el de- 
cuado funcionamiento de este mercado 
exigirá una política decidida, continuada y 
coherente. Pero no puede ignorarse la im- 
portancia que en el funcionamiento de los 
mecanismos económicos puede tener el 
acertado diseño de los instrumentos lega- 
les que se utilicen. 
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En un mercado de crédito a largo pl& 
20, la utilidad de la hipoteca como garan- 
tía es ya  tradicional y un primer paso en 
el camino de extender el mercado hipote 
cario debe consistir en la revisión de los 
mecanismos actuahnente existentes para 
la circulación de los activos hipotecarios. 

Existen las bases para ello en el actual 
estado de la legislación y parece posible 
conseguir una mayor actividad del mer- 
cado con algunos retoques en las actuales 
posibilidades de movilización de los cré- 
ditos en el plano de las normas legales. 

La efectiva ampliación del mercado de- 
penderá de la actuación de los agentes 
económicos, y en este plano se cuenta con 
la experiencia acumulada por una Enti- 
dad Oficial de Crédito, el Banco Hipoteca- 
rio de España, que ha de servir como im- 
pulsor de la reforma, especialmente en el 
momento inicial, sin perjuicio de que con- 
tinúe teniendo un importante papel de 
apoyo al más ágil mercado que se desea, 
una vez implantado. 

111. El texto consta de una Disposición 
prelimiar, cinco secciones y dos Disposi- 
ciones adicionales. 

En la Disposición preliminar se respe- 
tan íntegramente todos los instrumentos 
de movilización de los créditos hoy exis- 
tentes, ya que el texto legal no pretende 
restringir ninguna de las posibilidades de 
actuación económica que admite el actual 
ordenamiento. 

En la sección primera, se determinan las 
entidades financieras que pueden interve- 
nir en el mercado con un criterio de am- 
plitud, en el que se han combinado la se- 
guridad con la flexibilidad y eficacia y se 
crea al mismo tiempo un tipo de entidad 
financiera especializada en las actividades 
esenciales del mercado hipotecario, que 
puede ser de gran utilidad en la confor- 
mación futura de un mercado tecnificado. 

En la sección 11, se deteminan las fi- 
nalidades económicas a las que deben di- 
rigirse los préstamos, dentro de un marco 
objetivo extensivo, que abarca varias fa- 
cetas de la construcción. 

Se establecen las exigencias a que h m  
de responder los créditos hipotecarios, su 

relación con el valor del bien hipotecado 
y normas de tasación de éste, entre otras, 
y se definen las características imprescin- 
dibles de la garantía que ha de acompa- 
darlos, previniéndose el refuerzo de ésta 
mediante los seguros apropiados. En este 
punto parece conveniente introducir una 
precisión sobre el alcance de la retroac- 
ción de la quiebra frente a la hipoteca que 
constituya los intermediarios financieros. 

En la Sección 111 se especifican los titu- 
los hipotecarios que pueden emitir las En- 
tidades Financieras para financiación de 
los préstamos hipotecarios. 

La financiación para entidades determi- 
nadas por el mecanismo de la llamada cé- 
dula hipotecaria, de forma que la totali- 
dad de los titulos emitidos por la entidad 
de esta clase queda garantizada mediante 
la afección de la totalidad de sus activos 
hipotecarios. Junto a ella se regula la emi- 
sión, por un círculo más amplio de inter- 
mediarios financieros, de otros títulos res- 
paldados por conjuntos determinados de 
créditos hipotecarios constituidos a su fa- 
vor. 

Asimismo se crea un título, la participa- 
ción hipotecaria, que va a permitir el des- 
bloqueo de las inversiones a largo plazo 
de las entidades financieras. necesidad b&- 
sica para el funcionamiento adecuado del 
mercado secundario. 

En la Sección IV se establece el Wgi- 
men fiscal, flnanciero y de Control Admi- 
nistrativo de las entidades y títulos que 
constituyan el Mercado Hipotecario. En el 
ámbito Ascal el tratamiento de los títulos 
hipotecarios es el genérico que, como pro- 
cedimiento de desgravación se establece 
en los Impuestos Generales para títulos si- 
milares, con las necesarias exenciones que 
permitan la ágil transmisión de los mis- 
mos. En lo referente a la computabilidad 
de las inversiones se ha establecido la po- 
sibilidad para los inversores instituciona- 
les (Entidad de Seguros, Fondos de Inver- 
sión, Seguridad Social), con exclusión de 
los coeficientes obligatorios de Bancos y 
Cajas de Ahorro, para evitar la excleroti- 
zación del mercado. El control adminis- 
trativo se ejercita de forma global, para 
conseguir una mayor eficacia sobre las 

-646- 



instituciones y funciones del mercado a 
través del Ministerio de Economía. 

En la Sección IV se conforma institucie 
nalmente el mercado secundario, con la 
posibilidad de creación de fondos de re- 
gulación de mercado de títulos, de la po- 
sibilidad de negociación de los títulos por 
las entidades emisoras, al tiempo que se 
facilita el funcionamiento instrumental 
del mismo mediante la concesión de la 
máxima facilidad para la transmisión de 
los titulos. 

Por último, en las Disposiciones adicio- 
nales se establece un mandato al Gobier- 
no para que dicte las normas complemen- 
tarias para conseguir un eficaz funciona- 
miento del mercado hipotecario, especifi- 
cando las referentes a los procedimientos 
de ejecución, cancelación y garantías adi- 
cionales. 

En su virtud, el Consejo de Ministros, a 
propuesta del Ministro de Economía, so- 
mete a la deliberación de las Cortes el si- 
guiente 

PROYECTO DE LEY 

REGULACION DEL MERCADO 
HIPOTECARIO 

DISPOSICION PRELIMINAR 

Art.fCUl0 1." 

Sin perjuicio de la posibilidad de emi- 
tir y transmitir obligaciones, con garantia 
o sin ella, de acuerdo con las disposiciones 
de la legislación vigente, las Entidades Fi- 
nancieras a que esta ley se refiere, pudrán 
conceder préstamos hipotecarios y emitir 
los títulos necesarios para su financiación, 
de acuerdo con los requisitos y finalidades 
que la misma establece. 

SECCION 1 

Artfculo 2.0 

En las condiciones que reglamentaria- 
mente se determinen, las siguientes Enti- 

dades Financieras podrán otorgar los prés- 
tamos y emitir los títulos que se regulan 
por esta ley, mediante el otorgamiento de 
la correapondiente escritura pública, sin 
perjuicio de las normas especiales del Ban- 
co Hipotecario. 

a) El Banco Hipotecario de Espaiía y 
las Entidades Oficiales de Crédito, cuando 
así lo permitan sus respectivos Estatutos. 

Los Bancos privados, comerciales o 
industriales y de negocios. 

b) 

c) Las Cajas de Ahorro. 
d) 
e) Las Entidades de Financiación re- 

guladas por el Real Decreto 869/1977, de 
28 de marzo. 

f )  Las Entidades Cooperativas de Cré- 
dito. 

g)  Las Sociedades de Crédito Hipoteca- 
rio a que se refiere el artículo 3." siguiente. 

La Caja Postal de Ahorros. 

Artículo 3.4 

Las Sociedades de Crédito Hipotecario 
revestirán la forma de sociedades anóni- 
mas y tendrán por objeto principal la rea- 
lización de las operaciones activm y pasi- 
vas reguladas en eeta ley. 

SECCION 11 

Operaciones activas 

Artículo 4." 

La finalidad de las operaciones de prés- 
tamo a que se refiere esta ley será la de 
financiar la construcción, rehabilitación y 
adquisición de viviendas, obras de urbac 
nización y equipamiento social y turístico, 
construcción de edificios agrarios, indus- 
triales y comerciales y cualquier otra obra 
o actividad sobre bienes susceptibles de 
ser hipotecados. 

Artículo 5." 

Los préstamos a que se reflere esta ley 
habrán de estar garantizados, en todo ca- 
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so, por hipoteca inmobiliaria constituida 
con rango de primera sobre el pleno domi- 
nio de la totalidad de la finca. Si sobre el 
mismo inmueble gravasen otras hipotecas 
o estuviere afecto a prohibiciones de dis- 
poner, condición resolutoria o cualquier 
otra limitación del dominio, habrá de pro- 
cederse a la cancelación de unas y otras 
o a su posposición a la hipoteca, que se 
constituye previamente a la emisión de los 
títulos. 

El préstamo garantizado con esta hipo- 
teca no podrá exceder del 70 por ciento del 
valor de tasación del bien hoptecado, sin 
perjuicio de las excepciones que prevé es- 
ta ley. 

Si, por razones de mercado o por cual- 
quier otra circunstancia que haga desme- 
recer el precio del bien hipotecado, el va- 
lor del mismo desciende por debajo de la 
tasación inicial en más de un 20 por cien- 
to, la institución financiera podrá exigir 
la ampliación de la hipoteca a otros bie- 
nes, a menos que el deudor opte por la de- 
volución de la parte del préstamo que ex- 
ceda del 70 por ciento de la tasación ini- 
cial o de la totalidad del mismo. 

Reglamentariamente se determinarán: 

1. Los bienes que no podrán ser admi- 
tidos en garantía, debido a que por su na- 
turaleza no representen un valor suficien- 
temente estable y duradero o porque el 
Gobierno los excluya por razones coyun- 
turales de política económica. 

2. Los supuestos en que pueda exceder- 
se la relación del 70 por ciento entre el 
crédito garantizado y el valor del bien hi- 
potecado con el límite máximo del 80 por 
ciento, así como aquellos en que la Admi- 
nistración, en función de las característi- 
cas de los bienes hipotecados, pueda esta- 
blecer porcentajes inferiores al 70 por 
ciento. 

3. Las condiciones de constitución de 
hipoteca. sobre obras en construcción, asi 
como las de los títulos que se emitan con 
su garantía. 

Artículo 6." 

Las Entidades 
fiere el artículo 2 

Financieras a que 
.O podrán conceder 

se re- 
avales 

siempre que el avalado constituya a favor 
de la entidad avalista hipoteca sobre un 
bien inmueble de forma que el riesgo asu- 
mido no supere el 70 por ciento del valor 
de tasación. Los préstamos que se conce- 
dan con la garantía de estos avales se con- 
siderarán como préstamos hipotecarios a 
los efectos de esta ley. 

Los fondos así obtenidos por el presta- 
tario avalado deberán ser destinados a los 
fines previstos en el artículo 4." anterior. 

El importe de estos avales no se toma- 
rá en cuenta en la entidad avalista, a los 
efectos de calcular ei límite máximo de 
emisión de los títulos a que se refieren los 
artículos 16 y 17 siguientes, aun cuando, 
en todo caso, tendrán la consideración de 
capitales en riesgo. 

Artículo 7." 

1) Para que un crédito hipotecario per- 
mita la emisión de los títulos regulados en 
esta ley, los inmuebles hipotecados debe- 
rán haber sido tasados, previamente a di- 
cha emisión, por los servicios de tasación 
de las entidades a que se refiere el articu- 
lo 2." o de las entidades especializadas de 
tasación. 

Reglamentariamente se establecerán las 
condiciones que deben reunir las entida- 
des especializadas de tasación para que 
sus tasaciones sean válidas a estos efec- 
tos. 

2) El Ministerio de Economía regulará: 

a) L a  normas generales sobre la ta- 
sación de los bienes hipotecables, a que 
habrán de atenerse, tanto los servicios de 
las entidades prestamistas como las enti- 
dades especializadas que para este objeto 
puedan crearse. 

La forma en que deba constar la ta- 
sación efectuada. 

El régimen de inspección del cum- 
plimiento de tales normas. 

b) 

c) 

Artículo 8." 

Los bienes hipotecados 
asegurados contra daños 

habrán 
por el 

de estar 
valor de 



tasación, en las condiciones que reglamen- 
tariamente se determinen. 

Artículo 9." 

Reglamentariamente se establecerá el 
porcentaje mínimo que deben representar 
los recursos propios de las Entidades Fi- 
nancieras a que se refiere el artículo 2." 
respecto de los capitales en riesgo por ra- 
zón de préstamos y avales con garantías 
hipotecarias. 

Artículo 10 

Las hipotecas inscritas a favor de las 
entidades a que se refiere el artículo 2." 
sólo podrán ser impugnadas al amparo del 
párrafo segundo del artículo 878 del Có- 
digo de Comercio, mediante acción ejer- 
citada por los Síndicos de la quiebra en la 
que se demuestre la existencia de fraude 
en la constitución del gravamen, y que- 
dando en todo caso a salvo el tercero que 
no hubiera sido cómplice de aquél. 

SECCION 111 

Operaciones pasivas 

Artículo lí 

Las Entidades a que se refiere el artícu- 
lo 2.' que dispongan de créditos hipoteca- 
rios con los requisitos establecidos en la 
Sección anterior, podrán emitir cédulas y 
bonos hipotecarios que podrán ser nomi- 
nativos o al porkdor, con amortización, 
periódica o sin ella, a corto o largo plazo, 
con interés constante o variable, con o sin 
prima, en serie o singularmente, con arre- 
glo a lo que disponen los artículos siguien- 
tes. L a  realización de estas emisiones se 
ajustará a las normas administrativas so- 
bre emisiones de títulos valores de renta 
fija. 

Artículo 12 

Las cédulas hipotecarias podrán ser emi- 
tidas por las Entidades a que se refieren 
los apartados a) y g) del artículo 2." 

El capital y los intereses de las cédulas 
estarán especialmente garantizados, sin 
necesidad de inscripción registral, por hi- 
poteca sobre todas las que en cualquier 
tiempo consten inscritas a favor de la En- 
tidad emisora, sin perjuicio de la respon- 
sabilidad patrimonial universal de la mis- 
ma. 

Las emisiones de cédulas hipotecarias 
no estarán comprendidas en el número 
10 del artículo 21 del Código de Comercio 
ni les será de aplicación el capítulo VI1 de 
la Ley sobre Régimen Jurídico de las So- 
ciedades Anónimas de 17 de julio de 1951. 

Artículo 13 

Los bonos hipotecarios podrán ser emi- 
tidos por todas las Entidades a que se re- 
fiere el artículo 2." 

El capital y los intereses de los.bonos es- 
tarán especialmente garantizados por los 
créditos hipotecarios que se afecten en la 
escritura de emisión, lo que se hará cons- 
tar en el registro de la Propiedad por no- 
ta al margen de las respectivas inscripcio- 
nes de las hipotecas afectadas. 

Será necesaria la constitución de un 
Sindicato de tenedores de bonos, cuando 
éstos se emitan en serie, y la designación 
por la Entidad emisora de un Comisario 
que concui-ra al otorgamiento de la estruc- 
tura de emisión en nombre de los futuros 
tenedores de bonos. Dicha persona ser8 
Presidente del Sindicato, y ademhs de las 
facultades que le hayan sido conferidas en 
la escritura de emisión y las que le atri- 
buya la Asamblea de tenedores de bonos, 
tendrá la representación legai del Sindi- 
:ato, podrá examinar que por la Entidad 
3misora se mantiene el porcentaje a que 
;e refiere el artículo 17, 1). y ejercitar las 
2cciones a que aquél corresponda. 
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Articulo 14 

Las cédulas y bonos hipotecarios incor- 
poran el derecho de crédito de su tenedor 
frente a la Entidad emisora, garantizado 
en la forma que disponen los artículos 12 
y 13, y llevarán aparejada ejecución para 
reclamar del emisor el pago, después de 
su vencimiento. Los tenedores de los refe 
ridos títulos tendrán el carácter de acree- 
dores singularmente privilegiados, con la 
preferencia que señala el número tercero 
del artículo 1.923 del Código Civil frente 
a cualesquiera otros acreedores, con re- 
lación a la tokiidad de l a  créditos hipe 
tecarios inscritos a favor del emisor cuan- 
do se trate de cédulas y con relación a los 
créditos hipotecarios afectados cuando se 
trate de bonos. Los tenedores de los bonos 
de una emisión tendrán prelación sobre 
los tenedores de las cédulas cuando con- 
curran sobre un crédito afectado a dicha 
emisión. 

Articulo 15 

Las Entidades a que se refiere el artícu- 
lo 2." podrán hacer participar a terceros 
en todo o parte de un ccRdito hipotecario 
concedido por ella de su cartera, median- 
te la emisión de títulos valores denomine 
dos participaciones hipotecarias. 

No serán susceptibles de participación 
los créditos hipotecarios que sirvan de ga- 
rantía a la emisión de bonos hipotecarios. 

Dicha participación podrá realizarse al 
comienzo o a lo largo de la vida del prés- 
tamo concedido. Pero el plazo de la parti- 
cipación no podrá ser superior al que res- 
te por transcurrir para el vencimiento del 
c W t 0  hipotecario ni el inteds superior al 
a4tSblecido para éste. 
El titular de la participación hipoteca- 

ria tendrá acción ejecutiva contra la enti- 
dad emisora, siempre que el incumpli- 
miento de sus obligaciones no sean con- 
secuencia de la falta de pago del deudor 
en cuyo préstamo participa dicha perso- 
na. En este caso, el titular de la participa- 
ción concurrirá, en iguddad de derechoti 
con el acreedor hipotecario, en la ejecu- 

ción que se siga contra el mencionado deu- 
dor, cobrando a prorrata de su respectiva 
participación en la operación y sin perjui- 
cio de que la entidad emisora perciba la 
posible diferencia entre el interés pactado 
en el préstamo y el cedido en la partici- 
pación, cuando éste fuera inferior. El ti- 
tular de la participación podrá compeler al 
acreedor hipotecario para que inste la eje- 
cución. 

La  parte de créditos cedida en participa- 
ciones hipotecarias no se computará den- 
tro de la cifra de capitales en riesgo. 

Artículo 10 

Las entidades no podrán emitir cédulas 
hipotecarias por importe superior al 85 por 
ciento de los capitales no amortizados de 
los créditos hipotecarios de su cartera, de- 
ducidos el importe de los afectados a bo- 
nos y participadon= hipotecarias. 

Artículo 17 

1) Las entidades no podrán emitir bo- 
nos hipotecarios por importe superior al 
80 por ciento de los capitales no amorti- 
zados de los créditos afectados. 

2) El vencimiento medio de los bonos 
hipotecarios no podrá ser superior al de 
los créditos afectada. 

Artículo 18 

1) El emisor estará obligado a mante 
ner en todo momento los porcentajes a que 
se refieren los dos artículos anteriores. 

21 Si por razón de la amortización de 
los préstamos, el importe de las cédulas y 
bonos emitidos excediera, respectivamen- 
te, de los límites señaiaüos, Ias entidades 
podrán optar por adquirir sus propiw b 
nos, cédulas o participaciones hipotecarias 
hasta, restablecer la proporción o, en el c& 
so de que 80 produzca la cancelación de 
hipotecas aiectadaa a una emisión de b e  
nos, sustituirlas por otras que reúnan las 
condiciones exigidas, afectándme éstas re- 
gistrdmente mediante nota marginal que 
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se practicará a la vista de la escritura pú- 
blica otorgada por el emisor y de la acep- 
tación del Sindicato de Tenedores de di- 
chos bonos. 
3) Cancelada la Hipoteca por haber sa- 

tisfecho el préstamo el deudor hipotecario 
o por cualquier otra causa legal, quedará 
extinguida la nota de afección a que se 
refiere el artículo 13 y se procederá de ofi- 
cio a su cancelación. 

SECCION IV 

Régimen fiscal, financiero y de control 
administrativo 

Artículo 19 

1) Las adquisiciones de títulos hipote- 
carios a que se refiere el artículo 11 an- 
terior realizadas durante el perIo0 ad- 
ministrativo necesario para conseguir res- 
pecto de los mismos las condiciones de co- 
tización calificada, se considerarán inver- 
siones, a los efectos de las deducciones 
previstas en el apartado 4, f ) ,  2.' del ES- 

tículo 29 de la Ley 41/1978, de 8 de sep- 
tiembre. Asimismo, su suscripción duran- 
te el indicado plazo, tendrá el carácter de 
inversión a los efectos previstos en el ar- 
tículo 26, 11, párrafo primero, de la Ley 
61/1978, de 27 de diciembre. 

Para las adquisiciones o suscripciones 
de los anteriores títulos, según proceda, 
realizadas con posterioridad a dicho pla- 
zo, se aplicarán los citados artículos 29 y 
26 en sus propios términos. 

La emisión, transmisión y cancela- 
ción de las cédulas y bonos regulados en 
esta ley, así como su reembolso, gozarán 
de la exención establecida en la Ley del 
Impuesto sobre Transmisiones Patrimonia- 
les y Actos Jurídicos Documentados. 

2) 

Artículo 20 

Los títulos hipotecarios regulados en es- 
ta ley serán admitidos como inversiona 
de las reservas obligatorias de las sacie- 
dades y empresas mercantiles. 

En particular, serán admitidas para los 
siguientes fines: 

al Inversiones de las reservas técnicas 
de las Entidades de Seguros y de Capita- 
lización y de Ahorro. 

Inversión de los recursos de las So- 
ciedades y Fondos de Inversión Mobilia- 
ria, equiparándose a estos efectos a los va- 
lores cotizados en la Bolsa. 

Inversión en fondos de reserva de 
las Entidades de la Seguridad Social. 

b) 

c) 

Artículo 21 

Sin perjuicio de las atribuciones del 
Banco de España y de las competencias de 
otros Orgmos de la Administración en sus 
respectivas materias, corresponderá al 
Ministerio de Economía el control e ins- 
pección de la aplicación de las normas de 
esta ley, especialmente en lo que se refie- 
re a la constitución y funcionamiento de 
las Sociedades de Crédito Hipotecario y 
condiciones de la garantía de los créditos, 
el cumplimiento de las normas de tasa- 
ción, los requisitos exigibles para las emi- 
siones de cédulas, bonos y participaciones, 
y las proporciones establecidas entre las 
partidas de activo y pasivo, así como los 
aspectos referentes al funcionamiento del 
mercado secundario. 
Las infracciones de las normas de la pre- 

sente ley y la imposición de sanciones por 
su incumplimiento se regularán por el 
Real Decreto dictado a propuesta del Mi- 
nisterio de Economía conforme a los si- 
guientes criterios: 

Serán órganos competentes para la 
imposición de sanciones el Director Gene- 
ral de Política Financiera, el Ministro de 
Economía y el Consejo de Ministruc. Cuan- 
do tales acciones sean pecuniarias, el pri- 
mero podrá imponer multas de hasta cin- 
co millones de pesetas; el segundo de has- 
ta quince millones de pesetas, y el último 
por cuantías superiores, hasta cincuenta 
millones de pesetas o el duplo del benefi- 
cio ilícito obtenido. Sólo el Consejo de Mi- 
nistros podrá sancionar con la exclusión 
del mercado hipotecario. 

a) 



b) Serán objeto de tipificación las in- 
fracciones de las normas de esta ley y, en 
especial, de las materias a que se refiere 
el inciso fina3 del primer párrafo de este 
artículo. 

Las sanciones podrán ser pecunia- 
rias o no pecuniarias; estas últimas con- 
sistirán en la suspensión de actividad por 
tiempo determinado dentro del mercado 
hipotecario o en la exclusión del mismo, 
con disolución y liquidación forzosa si se 
tratase de Sociedades de Crédito Hipote- 
cario. Podrán simultanearse, en los casos 
en que reglamentariamente así se prevea, 
sanciones pecuniarias y no pecuniarias, 
cuando se trate de infracciones de especial 
gravedad o gran trascendencia social, o 
en los supuestos de reincidencia o reitera- 
ción. En su caso, las sanciones que pue- 
dan imponerse a personas físicas serán 
compatibles con las penas infligidas por 
los mismos hechos por sentencia criminal; 
asimismo, las sanciones no pecuniarias no 
impedirán la imposición de otras que pu- 
dieran corresponder por aplicación de la 
legislación bancaria u otra especial. 

d) El procedimiento sancionador será 
el del capítulo 11 del título IV de la Ley de 
Procedimiento Administrativo. Salvo que 
sea manifiestamente infundada o de mala 
fe, la denuncia obligará a acordar la ins- 
trucción de información reservada. 

c) 

CECCION V 

Mercado secundario 

Articulo 22 

Los títulos hipotecarios serán transmi- 
sibles, según su naturaleza, por cualquie- 
ra de los medios admitidos en derecho, 
conforme a las normas vigentes. 

Articulo 23 

Los títulos hipotecarios serán admitidos 
a cotización en Bolsa, sin más requisitos 
que los previstos para los efectos públi- 
CO9. 

Artículo 24 

1) El emisor tendrá la facultad de ne- 
gociar sus propios tftulos hipotecarios, 
comprarlos, venderlos y pignorarlos, den- 
tro de los límites que reglamentariamen- 
te se establezcan. 

2) Las comisiones aplicadas a estas 
operaciones y servicios serán las estable- 
cidas en las normas sobre tarifas banca- 
rias. 

1) Las Entidades que emitan títulos hi- 
potecarios al amparo de esta ley podrán 
participar en Fondos de Regulación del 
mercado de títulos hipotecarios, que ten- 
drán como finalidad regular el mercado 
secundario de tftulos hipotecarios rnedian- 
te la compra y venta de los mismos con el 
An de asegurar un grado suficiente de li- 
quidez. Reglamentariamente se determi- 
narán las condiciones de constitución y 
funcionamiento de estos Fondos, así como 
las características que deben reunir las So- 
ciedades Gestoras de los mismos. 

A los Fondos que se constituyan con 
autorización administrativa de acuerdo 
con las condiciones reglamentariamente 
establecidas, se les aplicará el mismo régi- 
men Ascal que a los Fondos de Inversión 
mobiliaria. 

Para la financiación de sus activida- 
des los Fondos de Regulación utilizarán 
l x  recursos aportados por las Entidades 
participantes en proporción a las emisio- 
nes efectuadas y podrán tener acceso co- 
mo intermediarios financieros al mercado 
interbancario. 

2) 

3) 

Disposición adicional primera 

En el plazo de seis meses el Gobierno, a 
propuesta de los Ministerios de Justicia y 
Economía, en sus respectivas esferas, dic- 
tará las normas complementarias para el 
adecuado funcionamiento del mercado hi- 
potecario y en particular las de ejecución 



de las cédulas y bonos, las de cancelación 
registra1 sobre la base de los principios 
que informan esta ley, así como las de re- 
visión y fijación del límite a los aranceles 
de notarios, registradores y agentes me- 
diadores para las operaciones reguladas 
por la misma. 

Disposición adicional segunda 
El Gobierno regulará por Decreto las 

garantías adicionales incluso en forma de 
contrato de seguro, que puedan ser esta- 
blecidas exclusivamente en los supuestos 
a que se refieren los números 2 y 3 del úl- 
timo párrafo del artículo 5.' de esta ley. 
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